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АНОТАЦІЯ 
 
Чорній Б. П. Механізм залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії. – Кваліфікаційна наукова праця на правах 
рукопису. 
Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук 
(доктора філософії) за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління 
підприємствами (за видами економічної діяльності) (економічні науки). – 
Національний технічний університет України «Київський політехнічний 
інститут імені Ігоря Сікорського» МОН України, Київ, 2017. 
Зміст анотації. Дисертація присвячена поглибленню теоретичних 
положень, удосконаленню методичних підходів та наданню практичних 
рекомендацій щодо удосконалення засад функціонування механізму залучення 
інвестиційних ресурсів за умов диверсифікації їх джерел.  
Визначено економічний зміст, особливості механізму залучення 
інвестиційних ресурсів. Сформульовано концептуальні положення щодо 
удосконалення механізму залучення інвестиційних ресурсів. Досліджено 
компонентну структуру механізму залучення інвестиційних ресурсів. 
Запропоновано організаційно-економічні засади поетапних процедур 
реалізації механізму залучення інвестиційних ресурсів щодо формування 
інвестиційних ресурсів підприємств розподілення електроенергії залежно від 
можливостей їх отримання з ендогенних та екзогенних джерел. 
Обґрунтовано науково-методичні положення щодо оцінювання залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії за умов 
диверсифікації їх джерел. Запропоновано практичні рекомендації з активізації 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії в 
межах енергоефективних проектів, які враховують заходи щодо зниження 
ризиків, закордонний досвід концесійних угод. Конкретизовано поетапний 
алгоритм передачі об’єкта у концесію для підприємств розподілення 
електроенергії, що забезпечують освітлення населених пунктів. 
4 
Ключові слова: механізм, інвестиційні ресурси, підприємства розподілення 
електроенергії, активізація, залучення, інвестиції, механізм залучення 
інвестиційних ресурсів, диверсифікація джерел інвестиційних ресурсів. 
Список публікацій здобувача: 
1. Чорній Б. П. Альтернативні джерела інвестування реального сектору 
економіки України / Б. П. Чорній, В. В. Лукаш // Вісник Донецького 
національного університету, Серія В : Економіка і право : Вип. 1, 2013. – С. 98-
102. – 0,42/0,21 ум. друк. арк. (Особистий внесок автора: обґрунтовано засади 
залучення іноземних інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії) 
2. Чорній Б. П. Умови зменшення ризиків при залученні інвестиційних 
коштів у діяльність підприємств / Б. П. Чорній // Проблеми системного підходу 
в економіці : зб. наук. пр. : Вип. 51. – К. : НАУ, 2015. – С. 151-156. – 0,33 ум. 
друк. арк. 
3. Чорній Б. П. Напрями диверсифікації джерел залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії / Б. П. Чорній // Проблеми 
системного підходу в економіці : зб. наук. пр. : Вип. 52. – К. : НАУ, 2015. – 
С. 148-152. – 0,33 ум. друк. арк. 
4. Чорній Б. П. Сутність поняття «інвестиції» в контексті розвитку 
вітчизняних підприємств / Б. П. Чорній // Науковий вісник Херсонського 
державного університету. Серія : Економічні науки, Вип. 12. Ч 3 – Херсон : 
2015. – С. 116-118. – 0,42 ум. друк. арк.  
5. Чорній Б. П. Шляхи залучення інвестицій в об’єкти комунальної 
власності України / Б. П. Чорній // Технологический аудит и резервы 
производства. – 2013. – № 6(3). – С. 26-29. – 0,42 ум. друк. арк. – Режим 
доступу : http://nbuv.gov.ua/j-pdf/Tatrv_2013_6-3_8.pdf  
6. Чорней Б. П. Механизм привлечения инвестиционных ресурсов в 
условиях наращивания угроз и рисков / Б. П. Чорней, С. А. Тульчинская // 
Бизнес Информ. – 2015. – № 9. – С. 15-19. – 0,54/0,27 дум. друк. арк. 
(Особистий внесок автора: сформульовано концептуальні положення 
5 
функціонування організаційно-економічного механізму, визначено сутність 
поняття «механізм залучення інвестиційних ресурсів»).  
7. Чорній Б. П. Діагностика основних компонент стратегічного потенціалу 
підприємств розподілення електроенергії / Б. П. Чорній, С. О. Тульчинська // 
Економічний вісник НТУУ «КПІ» : [зб. наук. пр. / гол. ред. О. А. Гавриш]. – К. : 
НТУУ «КПІ», 2016. – Вип. 13 – С 187-195. – 0,70/0,35 ум. друк. арк. 
(Особистий внесок автора: обґрунтовано організаційно-економічні засади 
реалізації механізму залучення інвестиційних ресурсів підприємств розподілення 
електроенергії). 
8. Cнorniy B. The investment attraction in industrial plants of electric energy 
distribution / B. Cнorniy, S. Tulchynska // Středoevropský vĕstnĺk pro vĕdu a 
výzkum. – 2016. – № 4. – С. 17-21. – 0,30/0,15 ум. друк. арк. (Особистий внесок 
автора: проаналізовано залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії, запропоновано заходи щодо їх диверсифікації).  
9. Тульчинська С. О. Виробництво та споживання електроенергії в Україні / 
С. О. Тульчинська, Б. П. Чорній // Сучасні проблеми економіки і 
підприємництво : Вип. 18. – 2016. – С. 56-62. – 0,29 ум. друк. арк. (Особистий 
внесок автора: досліджено використання паливно-енергетичних ресурсів на 
виробничо-експлуатаційні та комунально-побутові потреби та споживання 
електроенергії в Україні, обґрунтовано причини скорочення виробництва 
електроенергії в Україні).  
10. Чорній Б. П. Проблеми залучення інвестицій в об’єкти комунальної 
власності / Б. П. Чорній // Розвиток підприємництва як фактор росту 
національної економіки : матеріали ХІІ Міжнародної науково-практичної 
конференції, м. Київ, 20 листопада 2013 р. – К. : НТУУ «КПІ», 2013. – С. 247. – 
0,013 ум. друк. арк. 
11. Чорней Б. П. Государственно-частное партнерство как привлечения 
инвестиций в коммунальные предприятия Украины / Б. П. Чорній // Розвиток 
підприємництва як фактор росту національної економіки : матеріали 
6 
ХІІI Міжнародної науково-практичної конференції, м. Київ, 20 листопада 
2014 р. – К. : НТУУ «КПІ», 2014. – С. 186. – 0,07 ум. друк. арк. 
12. Чорній Б. П. Умови залучення інвестиційних коштів у ремонтно-
експлуатаційні підприємства на засадах державно-приватного партнерства / 
Б. П. Чорній // Науково-технічний розвиток : економіка, технології, управління 
: матеріали XVI Міжнародної науково-практичної конференції, м. Київ, 7-
9 квітня 2015 р. – К. : НТУУ «КПІ», 2015. – С. 167. – 0,17 ум. друк. арк.  
13. Чорній Б. П. Участь інститутів розвитку у інвестиційних проектах на 
засадах реалізації державно-приватного партнерства / Б. П. Чорній // Сучасний 
стан розвитку економіки, управління та рекламної діяльності України : 
матеріали науково-практичної конференції, м. Івано-Франківськ, 2 квітня 
2015 р. – Івано-Франківськ : Приватний ВНЗ Івано-Франківський університет 
права ім. Короля Данила Галицького, 2015. – С. 110-112. – 0,13 ум. друк. арк. 
14. Chorniy B. P. World experience of investment attraction in the basis of 
public-private partnership // Ukraine-EU. Modern technology, business and law : 
collection of international scientific papers, Kosice, Slovakia, 30.03–01.04.2015 : in 
2 parts. Part 1. Modern priorities of economics, management and social development. 
Environmental protection collection – Chernihiv : CNUT, 2015 – P. 16-17. – 
0,125 ум. друк. арк.  
15. Чорній Б. П. Економічна доцільність залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії / Б. П. Чорній // Розвиток 
підприємництва як фактор росту національної економіки : матеріали 
XIV Міжнародної науково-практичної конференції, м. Київ, 25 листопада 
2015 р. – К. : НТУУ «КПІ», 2015. – С. 99. – 0,07 ум. друк. арк. 
16. Чорній Б. П. Світовий досвід залучення інвестиційних ресурсів на 
засадах використання концесії / Б. П. Чорній // Міжнародне наукове 
співробітництво : принципи, механізми, ефективність : матеріали ХІІ (ХХІV) 
науково-практичної конференції, м. Київ, 10-11 березня 2016 р. – К. : НТУУ 
«КПІ», 2016. – С. 80. – 0,17 ум. друк. арк. 
7 
17. Чорній Б. П. Вплив сучасних умов нарощення загроз та ризиків на 
динаміку капітальних інвестицій / Б. П. Чорній // Актуальні проблеми 
соціально-економічних систем в умовах трансформаційної економіки : 
матеріали всеукраїнської науково-практичної конференції, м. Дніпропетровськ, 
12-13 квітня 2016 р. – Дніпропетровськ : НМА, 2016. – С. 716-720. – 0,21 ум. 
друк. арк. 
18. Чорній Б. П. Диверсифікація джерел інвестиційних ресурсів як засіб 
зниження інвестиційних ризиків підприємств розподілення електроенергії / 
Б. П. Чорній // Науково-технічний розвиток : економіка, технології, управління 
: матеріали XVI Міжнародної науково-практичної конференції, м. Київ, 6-
7 квітня 2016 р. – К. : НТУУ «КПІ», 2016. – С. 81-82. – 0,17 ум. друк. арк.  
19. Чорній Б. П. Вплив макроекономічного стану України на залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії / Б. П. Чорній 
// Глобалізація напрямів формування промислового потенціалу в умовах 
постіндустріальних трансформацій : матеріали І Всеукраїнської науково-
практичної конференції, м. Київ, 18-19 квітня 2016 р. – К. : НТУУ «КПІ», 2016. 
– С. 45-47. – 0,20 ум. друк. арк. 
20. Чорній Б. П. Інструменти механізму залучення інвестиційних ресурсів 
підприємств / Б. П. Чорній // Інформаційні технології : наука, техніка, технологія, 
освіта, здоров’я : матеріали XХІV Міжнародної науково-практичної конференції, 
м. Харків, 18-20 травня 2016 р. – Х. : НТУ «ХПІ», 2016. – С. 339. – 0,17 ум. 
друк. арк. 
21. Чорній Б. П. Обґрунтування використання нелінійної динаміки для 
оцінки ефективності інвестиційних проектів підприємств розподілення 
електроенергії / Б. П. Чорній // Розвиток підприємництва як фактор росту 
національної економіки : матеріали XV Міжнародної науково-практичної 
конференції, м. Київ, 16 листопада 2016 р. – К. : НТУУ «КПІ», 2016. – С. 242. – 
0,07 ум. друк. арк.  
22. Тульчинська С. О. Диверсифікація джерел залучення інвестиційних 
ресурсів підприємства / С. О. Тульчинська, Б. П. Чорній // Актуальні питання 
8 
організації та управління діяльністю підприємств у сучасних умовах 
господарювання : матеріали VІ Всеукраїнської науково-практичної 
конференції, м. Харків, 17 листопада 2016 р. – Х. : Національна академія 
національної гвардії України МВС України, 2016. – С. 294-296. – 0,17/0,08 ум. 
друк. арк. (Особистий внесок автора: запропоновано композицію поетапних 
процедур щодо формування інвестиційних ресурсів підприємств за умов їх 
диверсифікації). 
23. Чорній Б. П. Заходи з активізації залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства в сучасних умовах / Чорній Б. П. // Соціальні трансформації у 
кризовий період : матеріали IІІ міжнародної науково-практичної конференції, 
м. Вінниця, 12 лютого 2017 р. – Вінниця : ТОВ «Нілан-ЛТД», 2017. – С. 21-22. – 
0,125 ум. друк. арк. 
24. Chorniy B. Approaches to definition of the concept essence "mechanism" / 
B. Chorniy // New Horizons : Achievements of Various Branches of Science : 
Proceedings of 1
st
 International Scientific Conference, Morrisville, 27 febrari. – USA, 
Morrisville, 2017. – p. 41-42. – 0,17 ум. друк. арк. 
25. Чорній Б. П. Діагностика показників підприємств розподілення 
електроенергії, що здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів 
зовнішнього освітлення населених пунктів / Б. П. Чорній, С. О. Тульчинська // 
Актуальні проблеми соціально-економічних систем в умовах трансформаційної 
економіки : матеріали ІІІ всеукраїнської науково-практичної конференції, 13-14 
квітня 2017 р., Ч. 1. – Дніпро : НМетАТ, 2017. – С. 650-653. – 0,18/0,09 ум. друк. 
арк. (Особистий внесок автора: проаналізовано основні фінансові та 
структурні показники підприємств розподілення електроенергії, що 
здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів зовнішнього освітлення). 
26. Чорній Б. П. Напрями залучення інвестиційних ресурсів за умов 
використання концесії / Б. П. Чорній, С. О. Тульчинська // Науково-технічний 
розвиток : економіка, технології, управління : матеріали XVІ Міжнародної 
науково-практичної конференції, м. Київ, 18-19 квітня 2017 р. – К. : КПІ 
ім. Ігоря Сікорського, Вид-во «Політехніка», 2017. – С. 72-74. – 0,16/0,08 ум. 
9 
друк. арк. (Особистий внесок автора: обґрунтовано використання концесії для 
залучення інвестиційних ресурсів для підприємств розподілення електроенергії). 
27. Чорній Б.П. Показники оцінювання ефективності залучення 
інвестиційних ресурсів / Б. П. Чорній // Глобалізація напрямів формування 
промислового потенціалу в умовах постіндустріальних трансформацій : 
матеріали ІІ Всеукраїнської науково-практичної конференції з міжнародною 
участю, м. Київ, 26 квітня. – К. : КПІ ім. Ігоря Сікорського, 2017. – С. 87-88. – 
0,15 ум. друк. арк. 
 
10 
ABSTRACT 
 
Cнorniy B. P. Mechanism of investment attraction in electricity distribution 
company. – Qualifying scientific work on the rights of manuscripts. The thesis for 
scientific degree of candidate of economic sciences(doctor of philosophy), specialty 
08.00.04 – economics and management of enterprises (by economic activity), (branch 
of knowledge – economic science). – National Technical University of Ukraine "Igor 
Sikorsky Kiev Polytechnic Institute", Ministry of Education and Science of Ukraine, 
Kyiv, 2017. 
Annotation content. The dissertation is devoted to deepening of theoretical 
positions, improvement of methodical approaches and provision of practical 
recommendations for improving the principles of functioning the mechanism of 
investment attraction the resources in the conditions of diversification their sources. 
The economic content, features of the mechanism of investment attraction the 
resources are determined. The conceptual provisions for improving the mechanism of 
attraction of investment resources are formulated. It was investigated the component 
structure of the mechanism of investment attraction the resources. 
The organizational and economic principles of stage-by-stage procedures for 
implementation of the mechanism of investment attraction the resources, concerning 
the formation of investment resources of electricity distribution companies depending 
on their possibilities of obtaining from endogenous and exogenous sources are 
proposed. 
The scientific and methodological provisions concerning the estimation of 
investment attraction the resources at the enterprise of electric power distribution in 
the conditions of diversification of their sources are substantiated. Practical 
recommendations for increasing of the investment attraction the resources to the 
electricity distribution company within the framework of energy efficiency projects 
taking into account measures to reduce risks, foreign experience of concession 
agreements are offered. The step-by-step algorithm for transferring an object to a 
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concession for electricity distribution companies providing lighting for settlements is 
specified. 
Keywords: mechanism, investment funds, electricity companies, activation, 
engagement, investment mechanism for attracting investment resources, 
diversification of investment resources. 
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ВСТУП 
 
Актуальність теми. Діяльність підприємств розподілення електроенергії 
в умовах нарощення загроз та ризиків викликаних зростанням зношеності 
основних засобів енергетичних мереж, кризовим станом вітчизняної 
банківської системи, зростанням тарифів на електроенергію, обумовлює 
потребу у активізації залучення інвестиційних ресурсів таких підприємств. 
Актуальність цієї проблематики підтверджується низкою законів України, 
зокрема: «Про запровадження нових інвестиційних можливостей, гарантування 
прав та законних інтересів суб’єктів підприємницької діяльності для 
проведення масштабної енергомодернізації», «Про енергозбереження», 
розпорядженні Кабінету Міністрів України «Про Національний план дій з 
енергоефективності на період до 2020 року», реалізація яких на рівні 
підприємства обумовлює необхідність розвитку теоретичних засад і 
розроблення науково-практичних рекомендацій щодо активізації залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії та 
диверсифікації їх джерел. 
Вагомий внесок у розвиток теоретичних засад інвестиційних процесів 
здійснили такі закордонні вчені, як: Г. Александер, Дж. Бейлі, І. Бернар, З. Боді, 
С. Брю, Е. Дж. Долан, А. Кейн, Ж. К. Коллі, Д. Ліндсей, К. Макконелл, 
А. Дж. Маркус, У. Шарп та ін. Аналізу стану та проблем залучення 
інвестиційних ресурсів у промислові підприємства України присвячено чимало 
спеціальних досліджень і публікацій українських вчених, а саме таких, як: 
І. О. Бланк, В. В. Бочаров, О. М. Вовк, С. В. Войтко, Г. В. Возняк, О. А. Гавриш, 
В. Г. Герасимчук, М. П. Денисенко, А. І. Дука, О. А. Зінченко, І. М. Крейдич, 
О. Є. Кузьмін, В. М. Марченко, А. А. Пересада, В. П. Савчук, Т. С. Смовженко, 
О. О. Терещенко та ін. Дослідженню проблем залучення інвестиційних ресурсів 
у підприємства розподілення електроенергії присвячені роботи вітчизняних 
вчених-економістів: А. І. Амоші, Б. М. Андрушківа, О. Г. Білоруса, 
А. І. Бутенко, М. Й. Бурбело, В. В. Дергачової, Б. М. Данилишина, 
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М. І. Долішнього, Н. С. Косар, А. І. Кредісова, Г. Г. Козоріз, Н. О. Кухарської, 
Ю. А. Левицького, І. І. Лукінова, М. В. Макарової, У. Є. Письменної, 
Б. С. Серебреннікова, М. Г. Чумаченка та ін. 
Віддаючи належне вагомому внеску цих авторів, слід зауважити, що у 
науковій літературі не повною мірою розкрита проблематика механізму 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії. 
Зокрема, потребує подальшого розвитку теоретико-методичні та прикладні 
аспекти функціонування такого механізму за умов державно-приватного 
партнерства, диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів. Це 
обумовило вибір теми, визначення мети, завдань та структури дослідження. 
Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Обраний 
напрям дослідження, пов’язаний з проблематикою науково-дослідних робіт, що 
виконувалися у Національному технічному університеті України «Київський 
політехнічний інститут імені Ігоря Сікорського», а саме з темами: «Сучасні 
проблеми функціонування та розвитку підприємств в Україні» 
(ДР № 0109U008920), де автором розроблено: пропозиції щодо запровадження 
методики диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії за умов використання державно-
приватного партнерства на засадах концесії; математична модель оцінювання 
ефективності інвестиційних проектів підприємств розподілення електроенергії; 
«Підприємництво як чинник розвитку інноваційно-інвестиційної моделі 
економіки України» (ДР № 0108U009338), у рамках якої автором 
досліджувалися проблеми та перспективи залучення інвестиційних ресурсів у 
діяльність підприємств розподілення електроенергії задля розвитку 
комунальної інфраструктури; «Управління підприємствами та шляхи 
підвищення ефективності їх діяльності» (ДР № 0109U008919), де автором 
обґрунтовано концепцію інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів на 
засадах активізації процесу залучення інвестиційних ресурсів та мінімізації 
ризиків сторін при укладанні угод державно-приватного партнерства для 
підприємств розподілення електроенергії. 
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Мета і задачі дослідження. Метою дисертаційної роботи є подальший 
розвиток теоретико-методичних положень і розроблення практичних 
рекомендацій щодо вдосконалення механізму залучення інвестиційних ресурсів 
у підприємства розподілення електроенергії. 
Досягнення поставленої мети було здійснено шляхом послідовної 
постановки, формулювання та вирішення наступних завдань: 
- уточнити економічну сутність понятійно-категоріального апарату теорії 
інвестування; 
- обґрунтувати доцільність впровадження механізму залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства та визначити його структуру; 
- розкрити науково-методичні засади залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії; 
- діагностувати стан енергетичного ринку та оцінити його вплив на 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії; 
- оцінити ефективність використання інвестиційних ресурсів 
підприємствами розподілення електроенергії; 
- визначити можливості та умови залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії за умов диверсифікації їх джерел; 
- розробити пропозиції щодо удосконалення механізму залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії; 
- обґрунтувати науково-методичні положення щодо оцінювання 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії 
за умов диверсифікації їх джерел; 
- запропонувати практичні рекомендації з активізації залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії в межах 
енергоефективних проектів. 
Об’єктом дослідження є залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії. 
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Предметом дослідження є теоретико-методичні та прикладні аспекти 
функціонування механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії. 
Методи дослідження. Методологічну основу дослідження становлять 
загальнонаукові прийоми досліджень і спеціальні методи наукового пізнання. У 
роботі використано: діалектичний метод – для встановлення взаємозв’язків та 
виявлення суперечностей між суб’єктами інвестування (підрозд. 1.1-1.2); 
монографічний метод та узагальнень – для зіставлення особливостей 
інвестиційних процесів на підприємствах розподілення електроенергії 
(підрозд. 1.3, 2.3); метод аналізу – для виокремлення найвагоміших факторів 
впливу та забезпечення механізму залучення інвестиційних ресурсів (підрозд. 
1.3, 2.1-2.3); статистичний метод та моделювання – для діагностування та 
формування прогностичних оцінок стану енергетичного ринку (підрозд. 2.1, 
3.3); економічного аналізу – для діагностування стану підприємств 
розподілення електроенергії (підрозд. 2.1); метод абстрагування та формалізації 
– для обґрунтування концептуальних положень функціонування механізму 
залучення інвестиційних ресурсів за умов диверсифікації їх джерел на засадах 
державно-приватного партнерства (підрозд. 3.2); метод синтезу – для 
розроблення методики оцінювання ефективності залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії (підрозд. 3.1); 
синергетичний підхід – для визначення ефективності механізму залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії (підрозд. 
3.3); системний підхід – для розгляду механізму залучення інвестиційних 
ресурсів як цілісної системи розвитку підприємств розподілення електроенергії 
(підрозд. 1.2, 2.3, 3.1-3.3); ресурсно-функціональний підхід – для визначення 
функцій механізму залучення інвестиційних ресурсів (підрозд. 1.2), уточнення 
сутності категорії «інвестиції», «інвестиційні ресурси» (підрозд. 1.1), для 
обґрунтування прийняття рішень щодо залучення інвестиційних ресурсів та 
диверсифікації їх джерел (підрозд. 1.1, 2.3,3.3); процесний підхід – для розгляду 
механізму як процесу та впливу процесів на механізм залучення інвестиційних 
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ресурсів (підрозд. 1.3, 2.1, 2.2). 
Інформаційною базою дослідження стали матеріали Державної служби 
статистики України, законодавчі й нормативні документи, дослідження 
вітчизняних і зарубіжних учених, інформаційні матеріали міжнародних 
асоціацій та рейтингових агентств, звіти та статистичні дані підприємств й 
органів державної влади, Інтернет-ресурси. 
Наукова новизна одержаних результатів дослідження полягає у 
поглибленні та розвитку існуючих теоретичних та науково-методичних 
положень щодо удосконалення засад функціонування механізму залучення 
інвестиційних ресурсів підприємств розподілення електроенергії. 
Найсуттєвішими теоретико-методичними результатами, які характеризують 
наукову новизну дослідження й особистий внесок дисертанта, є:  
уперше: 
- сформульовано концептуальні положення функціонування механізму 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, 
що побудовані на принципах використання державно-приватного партнерства, 
враховують життєвий цикл розвитку підприємства, стадії інвестування та 
специфіку економіко-технологічних процесів розподілення електроенергії, 
дозволяють активізувати залучення інвестиційних ресурсів задля отримання 
соціального, екологічного та інших ефектів; 
удосконалено: 
- механізм залучення інвестиційних ресурсів, який, на відміну від 
існуючих, сформований з використанням ресурсно-функціонального, 
процесного, системного й синергетичного підходів та передбачає використання 
державно-приватного партнерства, урахування впливу фінансових регуляторів 
та важелів задля модернізації основних засобів підприємств розподілення 
електроенергії; 
- науково-методичні положення вибору джерел залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, які, на відміну від 
існуючих, передбачають можливість диверсифікації таких джерел та базуються 
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на моделюванні прогнозних значень показників ефективності інвестиційного 
проекту, з урахуванням нелінійної динаміки економічних процесів, 
недопущення переходу у нестійкий нерівноважний стан під час реалізації 
інвестиційного проекту; 
- теоретичні засади залучення інвестиційних ресурсів підприємствами 
розподілення електроенергії, що, на відміну від існуючих, ґрунтуються на 
когнітивній парадигмі та доповнені принципами адаптивності, динамічності, 
циклічності та стабілізації задля вирішення проблем розвитку підприємств 
розподілення електроенергії, з урахуванням взаємообумовленості факторів 
впливу на макро-, мезо-  та мікрорівнях; 
набуло подальшого розвитку: 
- понятійно-категоріальний апарат теорії інвестування за рахунок 
поглиблення наукового тлумачення сутності та економічного змісту таких 
понять, як: «інвестиційні ресурси», які, на відміну від усталених, враховують 
сукупність ресурсів, що використовуються суб’єктами господарювання у 
процесі їх вкладення в об’єкти інвестування та допомагають перетворити 
наявний потенціал у капітал із врахуванням їх ризикованості, для отримання 
прибутку або досягнення соціального, екологічного та інших ефектів; 
«механізм залучення інвестиційних ресурсів», який, на відміну від існуючих, 
розглядається як система організації, мобілізації й використання інвестиційних 
ресурсів під впливом дії законів та економічної політики держави на засадах 
диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів; 
- організаційно-економічні засади реалізації механізму залучення 
інвестиційних ресурсів, що, на відміну від існуючих, передбачають 
застосування композиції поетапних процедур отримання таких ресурсів з 
ендогенних (власні фінансові ресурси) та екзогенних (залучені фінансові 
ресурси, позичкові фінансові ресурси та бюджетні асигнування) джерел, 
враховуючи специфіку вітчизняної законодавчої бази, закордонний досвід 
концесійних угод, закономірності економічного розвитку в умовах нарощення 
загроз та ризиків. 
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Практичне значення отриманих результатів полягає у тому, що 
теоретичні і методичні положення дисертаційної роботи доведені до рівня 
конкретних пропозицій та методичних рекомендацій щодо функціонування 
механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії.  
Одержані результати впроваджено у практичній діяльності: 
ПАТ «Київенерго» – обґрунтовані пропозиції щодо механізму залучення 
інвестиційних ресурсів як способу організації, мобілізації й використання 
інвестиційних ресурсів у енергоефективні проекти (довідка № 42АУ/41/1/11790 
від 10.11.2016 р.); КП «Київміськсвітло» – впровадження розробленої моделі 
залучення інвестиційних ресурсів за умов їх диверсифікації, на засадах 
реалізації: математичної структурної моделі розрахунку параметрів 
інвестиційного проекту; розв’язків двох систем диференціальних рівнянь; 
оцінювання ефективності стратегій реалізації інвестиційного проекту NPV 
методом (довідка № 3205-01 від 16.11.2016 р.); КП «Білоцерківсвітло» – 
впровадження концепції інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів, як 
системи формування цілей, стимулів і дій, спрямованих на активізацію 
інвестиційного процесу в значній мірі сприятиме активізації залучення 
інвестиційних ресурсів та розвитку підприємства (довідка № 241 від 
18.10.2016 р.); ТОВ «НТК ЕНПАСЕЛЕКТРО» – пропозиції щодо залучення 
інвестиційних ресурсів за умов диверсифікації їх джерел у підприємства 
розподілення електроенергії у модернізацію основних засобів, у тому числі у 
більш прогресивні освітлювальні прилади зовнішнього освітлення з метою 
зниження капітальних витрат на кожний кіловат встановленої потужності 
(довідка № 01/1-368/1 від 29.07.2016 р.); Державної регуляторної служби 
України при опрацюванні проектів регуляторних актів, що надходять на 
погодження до служби, відповідно до Указу Президента України «Про 
Стратегію сталого розвитку «Україна – 2020» в частині дерегулювання 
господарської діяльності, пропозиції щодо скасування державної реєстрації 
договорів комерційної концесії (довідка № 1097/0/20-16 від 23.11.2016 р.). 
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Результати дослідження доцільно використовувати при підготовці 
навчальних програм, курсів, розділів підручників, навчальних посібників, 
методичних розробок, а також спецкурсів для студентів вищих начальних 
закладів з метою поглиблення знань щодо механізму залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії. А саме у Національному 
технічному університеті України «Київський політехнічний інституті ім. Ігоря 
Сікорського» при викладанні дисциплін «Інвестування», «Потенціал і розвиток 
підприємства», «Обґрунтування господарських рішень і оцінювання ризиків» 
для студентів освітнього ступеню бакалавр спеціальності 051 «Економіка», 
спеціалізації «Економіка підприємства», «Економічне управління 
підприємством», «Економічне обґрунтування проектних рішень» для студентів 
освітнього ступеню магістр спеціальності 051 «Економіка», спеціалізації 
«Економіка підприємства» факультету менеджменту та маркетингу – акт 
впровадження № 3112-51 від 21.11.2016 р. 
Апробація результатів дисертації. Основні положення і результати 
наукового дослідження доповідались автором і були схвалені на: 
1) Міжнародних науково-практичних конференціях: «Науково-технічний 
розвиток: економіка, технології, управління» (м. Київ, 2015 р., 2016 р., 2017 р.); 
«Розвиток підприємництва як фактор росту національної економіки» (м. Київ, 
2013 р., 2014 р., 2015 р., 2016 р.); «Сучасний стан розвитку економіки, 
управління та рекламної діяльності України» (Івано-Франківськ, 2015 р.); 
«Україна – ЄС. Сучасні технології, економіка та право» (Словаччина, Кошице, 
2015 р.); «Інформаційні технології: наука, техніка, технологія, освіта, здоров’я» 
(м. Харків, 2016 р.); «Соціальні трансформації у кризовий період» (м. Вінниця, 
2017 р.); «Нові горизонти: досягнення різних галузей науки» (США, 
Моррісвілль, 2017 р.); 2) Всеукраїнських науково-практичних конференціях: 
«Міжнародне науково-технічне співробітництво: принципи, механізми, 
ефективність» (м. Київ, 2016 р.); «Актуальні проблеми соціально-економічних 
систем в умовах трансформації економіки» (м. Дніпро, 2016 р., 2017 р.); 
«Глобалізація напрямів формування промислового потенціалу в умовах 
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постіндустріальних трансформацій» (м. Київ, 2016 р., 2017 р.); «Актуальні 
питання організації та управління діяльністю підприємств» (м. Харків, 2016 р.). 
Публікації. Основні положення і висновки опубліковано у 27 наукових 
працях загальним обсягом 6,27 обл.-друк. арк. (особисто автору належить 
4,98 обл.-друк. арк.), у т.ч.: у 8 фахових статтях (з них 3 статті – у фахових 
виданнях України, що включенні до міжнародних наукометричних баз, 1 стаття 
– у науковому виданні інших держав); 1 стаття у інших наукових виданнях 
України; 18 публікацій у матеріалах науково-практичних конференцій. 
Структура та обсяг роботи. Дисертація складається із анотації, вступу, 
трьох розділів, висновків, списку використаних джерел, додатків. Загальний 
обсяг дисертації становить 295 сторінок, зокрема основний зміст роботи 
викладено на 220 сторінках комп’ютерного тексту. Робота містить 44 таблиці, 
31 рисунок (з них 8 повністю займають площу сторінки), список використаних 
джерел із 203 найменувань на 22 сторінках, бібліографічного опису списку 
використаних джерел із 189 посилань на 20 сторінках, 7 додатків на 32 
сторінках.  
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РОЗДІЛ 1 
ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ МЕХАНІЗМУ ЗАЛУЧЕННЯ  
ІНВЕСТИЦІЙНИХ РЕСУРСІВ 
 
1.1 Понятійно-категоріальний апарат інвестування 
 
У сучасних умовах нарощення загроз та ризиків значний науковий 
інтерес викликають проблеми функціонування механізму залучення 
інвестиційних ресурсів у діяльність підприємств, галузей, регіонів та держави в 
цілому. Обмеженість можливостей для самофінансування, наявність 
інфляційних процесів, суттєві зміни у кредитно-банківській системі доводять 
доцільність пошуку нових підходів до практичного застування механізму 
залучення інвестиційних ресурсів. Ефективне використання інвестиційних 
ресурсів дає можливість розширити, оновити, технологічно переозброїти наявні 
виробничі потужності, що має призвести до підвищення рівня прибутків, 
посилення конкурентоспроможності, розвитку соціальної інфраструктури, 
вирішення екологічних проблем та економічного зростання в цілому. 
Інвестиційний процес безпосередньо позитивно впливає на економічне 
зростання. Інвестиції виражають вкладення ресурсів задля нарощення капіталу 
в країні, регіоні, галузі, на підприємстві з метою підвищення ефективності їх 
діяльності. При цьому отриманий приріст від інвестиційної діяльності повинен 
бути достатнім, щоб відшкодувати втрати від інфляції в майбутньому періоді та 
компенсувати інвестору ризики.  
Початок розвитку теорія інвестування бере зі школи меркантилістів, яка 
представлялася такими вченими, як І. Бехер, Л. Зекендоф, Ж. Кольбер, Д. Ло, 
Т. Манн [1], Д. Юм [2] та ін. Не використовуючи саму економічну дефініцію 
«інвестиції», вони доводили доцільність інвестування у виробничу сферу з 
метою примноження багатства нації та подолання негативних економічних 
явищ. В праці Т. Манна «Багатство Англії у зовнішній торгівлі, або баланс 
нашої зовнішньої торгівлі як принцип нашого багатства» [3], головним 
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джерелом походження багатства, а відповідно і джерелом інвестицій, було 
визначено зовнішню торгівлю і золоті монети, що підтримували торгівельний 
баланс. Гроші меркантилісти розглядали як грошову форму капіталу, яка 
забезпечувала безперервність виробництва, як форму капіталу який 
перетворювався у товар. 
У працях фізіократів Ф. Кене, М. Рівєри, Ж. Тюрго, Т. Сіенса та ін. 
(наведено за Клюкиним) [4] продовжувала розвиватися теорія інвестування, 
акцентуючи увагу на землеробстві, а не на торгівельній діяльності. Приріст 
багатства нації вони вбачали у здійсненні виробничого процесу у сільському 
господарстві. Інвестування фізіократам представлялося процесом, який був 
направлений на поновлення й примноження капіталу який використовувався. 
Подальший розвиток теорії інвестування приходиться на класиків. Так, на 
думку А. Сміта, «для забезпечення економічного прогресу доцільно 
максимізувати норму чистих інвестицій». Він мав на увазі відмінність між тими 
видами діяльності, які в результаті призводять до накопичення капіталу і тими, 
які обслуговують потреби домашніх господарств [5, с. 58]. Зростання доходів 
призводить до зростання заощаджень, що є умовою зростання інвестицій. 
Нестача капіталу в країні відчувається, на його думку, так само, як і нестача 
заощаджень, що може виявитися перешкодою для економічного розвитку. 
Положення А. Сміта про те, що заощадження або не споживання дорівнюють 
інвестиціям, тривалий час знаходилося на озброєнні представників класичної 
економічної школи. Дж. С. Мілль, викладаючи теорію капіталу, стверджував, 
що «капітал – це результат заощаджень» [6, с. 337]. Дослідження інвестиційних 
процесів та інвестиційної діяльності на мікрорівні виявило думки вчених, які 
вважали, що грошовий ринок гарантує рівність заощаджень та інвестицій. 
Такі вчені, як К. Менгер [7], Ф. Визер, Е. Бем-Баверк [8], С. Джевонс [9], 
що представляли школу маржиналістів, представляли економіку як систему 
господарюючих суб’єктів. Економічні явища при цьому вони пояснювали, 
виходячи із ідеї використання граничної величини, особливу увагу приділяючи 
процесу ціноутворення щодо інвестиційних ресурсів.  
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Якщо розглядати концепцію Дж. М. Кейнса, то, на його погляд, саме 
інвестиції, а не заощадження викликають зміни в доході, і, крім того, він довів, 
що, завдяки коливанням рівня виробництва або доходу, а не внаслідок зміни 
рівня відсотка, відбувається зрівнювання заощаджень та інвестицій. Інвестиції 
він трактував як «приріст цінності капітального майна в результаті виробничої 
діяльності за певний період» [10, с. 438]. На його думку, економічний ефект 
(тобто ефект мультиплікатора, суть якого полягає у збільшенні інвестицій, що 
призводить до збільшення національного доходу суспільства, причому на 
величину більшу ніж початкове зростання інвестицій [11, с. 531]), отриманий 
від зростання національного доходу і зайнятості населення, обумовлений 
нарощуванням інвестицій. Дж. М. Кейнс також вивів психологічний закон, за 
яким в міру того, як реальний дохід зростає, суспільство бажає постійно 
зменшувати долю яка йде на споживання, тобто коли відбувається приріст 
загальної суми інвестицій, дохід збільшується на суму більшу приросту 
інвестицій. 
Такі вчені, як Е. Домар, Н. Калдор,  Дж. Робінсон, Д. Хамберг, Е. Хансен, 
Р. Харрод та ін. [12] продовжили вивчення значення вкладення інвестицій у 
розвиток економіки, їх вплив на величину доходу, що отримує суспільство. 
Вони висунули й обґрунтували теорії: доцільності систематичного і прямого 
державного регулювання економічних процесів, впливу інвестицій на 
економічне зростання, поєднання принципу мультиплікатора і акселератора 
тощо [13]. Р. Харрод довів, що темп економічного зростання прямо 
пропорційний коефіцієнту заощаджень, а заощадження мають дорівнювати 
частині доходу, що інвестується. Е. Домар, продовжуючи дослідження довів, 
що інвестиції мають подвійний ефект: «дохідний» – інвестиції та дохід 
зростають одночасно; «виробничий» – приріст продукції призводить до 
приросту схильності до заощаджень і продуктивності інвестицій. 
Доцільно також відзначити полярність думок неокласиків по відношенню 
до процесу інвестування, яка посилилася із розвитком торгівельно-
промислових корпорацій та їх капіталом. Так спеціальні теорії накопичення 
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спиралися на те, що торгово-промислові корпорації мають потужний власний 
капітал і є незалежними від ринку капіталу та кредитно-фінансових інститутів. 
Інші опанували, що зростання інвестування за рахунок власного капіталу 
торгово-промислових корпорацій не доводить їх повної фінансової 
незалежності. 
В концепції монетаризму М. Фрідмана [14] головна увага приділялась 
приросту грошової маси, зміні відсоткової ставки, інфляції, зменшенню 
державних витрат тощо. Що стосується інвестицій, то розвиток корпорацій та 
компаній повинен був збільшити потік внутрішніх інвестицій. Прихильник 
інституціоналізму Т. Веблін [15] наголошував, що інвестиційні витрати 
повинна брати на себе держава та спрямовувати їх на техноструктуру країни. 
Інший вчений цієї школи А. Шпітгоф [16] наголошував, що державні інвестиції 
повинні бути спрямовані у галузі, які здатні приносити надприбутки. 
Найбільшу увагу інвестиціям на мікрорівні приділено у концепції 
економіки пропозиції, спираючись на взаємозв’язок «підприємство – ринок». 
Зниження ставок оподаткування дозволить корпораціям проявити ініціативу на 
ринку, у тому числі в інвестуванні, спрямованому на розширення виробничих 
потужностей та оновлення основного капіталу. 
Також інвестиції досліджуються залежно від динамічних процесів, які 
розвиваються під впливом циклічного відтворення, зміни кон’юнктури ринку і 
міжнародного поділу праці. Інвестиційна концепція економічного циклу 
розглядає причину циклів (зміну в інвестиціях), як зміни між рівновагою 
попиту і пропозиції, урівноваження яких самостійно не відбувається, що 
викликає різну ступінь і тривалість коливання доходів, яка, у свою чергу, 
пов’язана з коливаннями інвестицій. Тобто коливання економічного циклу 
зводяться до коливань ділової кон’юнктури ринку, головним чинником якої є 
зміна динаміки інвестицій. Різні види вкладення капіталу по-різному впливають 
на доход. Так постійні вкладення капіталу сприяють підвищенню рівня доходу, 
а одноразове вкладення капіталу може забезпечувати стабільне і нерізке 
зростання доходу, що, у свою чергу, викликає коливання доходів.  
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Залежно від змін рівня доходу капіталовкладення діляться на автономні 
та похідні, які можуть здійснюватися за рахунок валових та чистих інвестицій. 
Коли виникає спад інвестицій, чисті інвестиції можуть бути від’ємною 
величиною, що призводить до економічної кризи, тобто досягнення загального 
економічного підйому неможливо без стабілізації інвестиційного процесу. 
Отже, тенденція збільшення інвестиційної активності розглядається через 
динамічну економічну систему, а першоджерелом для економічного піднесення 
є зростання доходів, а не інвестицій. 
Таким чином, проаналізувавши різні економічні школи та різні погляди 
науковців, які стосуються досліджень проблем, пов’язаних з інвестиціями, 
можна дійти висновку, що інвестиції завжди були у центрі уваги концепцій 
економічної думки як на макро- так і на мікрорівні. Це обумовлено 
необхідністю залучення інвестиційних ресурсів та ефективного їх використання 
у господарській діяльності.  
На наш погляд, для подальшого дослідження та розробки теоретико-
методичних основ та практичних рекомендацій щодо впровадження механізму 
залучення інвестиційних ресурсів для промислових підприємств, у тому числі 
розподілення електроенергії, доцільно визначити сутність категоріального 
апарату теорії інвестування, для чого, перш за все, доцільно дослідити існуючі 
підходи до визначення сутності понять «інвестиції», «інвестиційні ресурси» 
тощо. На сьогоднішній день, незважаючи на значну кількість публікацій як 
вітчизняних, так і зарубіжних авторів, поняття «інвестиції», «інвестиційний 
ресурс» не мають однозначного тлумачення та єдиного підходу щодо їх 
визначення та сутності.  
Дослідивши різні підходи тлумачення поняття «інвестиції», можна 
зробити висновок, що існує три підходи щодо визначення сутності цього 
поняття, а саме ресурсний, витратний та ресурсно-витратний. Розглянемо їх 
більш детально.  
Отже, враховуючи традиції західних економічних шкіл, течій та напрямів, 
зарубіжні економісти: Е. Дж. Долан, Д. Ліндсей; К. Макконелл, С. Брю; 
30 
У. Шарп, Г. Александер, Дж. Бейлі; З. Боді, А.Дж. Маркус, А. Кейн; І. Бернар, 
Ж.К. Коллі; а також українські вчені В.Г. Федоренко, Л.М. Борщ, 
С.В. Герасимова наголошують на такій особливості інвестицій, як отримання 
саме доходу від процесу інвестування [17].  
Так, наприклад, Лоренс Дж. Гітман і Майкл Д. Джонк дають визначення, 
що інвестиції пов’язані «.. із збереженням або зростанням вартості капіталу …» 
[18]. Такий ресурсний підхід можна пояснити тим, що західні школи 
розглядають інвестиції як капіталовкладення, сутність якого виражається у 
ототожнені капіталу із засобами виробництва, благами та запасами (див. 
табл. 1.1). Ресурсний підхід передбачає під інвестиціями вкладення ресурсів на 
розширення відтворення основного і оборотного капіталу та матеріальних 
запасів з метою отримання прибутку; частіше всього не передбачає 
інвестування у фінансову сферу та отримання окрім прибутку соціальних та 
інших ефектів. 
П. Самуельсон наголошує, що «чисте інвестування має місце лише тоді, 
коли створюється новий реальний капітал». Під «чистим інвестуванням» він 
має на увазі тільки те, що «... являє собою приріст реального капіталу 
суспільства (будівлі, обладнання, матеріально-виробничі запаси)» [19]. 
Придбання цінних паперів або ділянки землі науковець відносить до 
трансфертних операцій. На думку П. Самуельсона, так зване чисте інвестування 
здійснюється, головним чином, в промислових і торговельних підприємствах.  
Поділяючи думки вчених щодо інвестування у розширення існуючого 
виробництва, його модернізацію, капітальний ремонт чи нове виробництво як 
головної складової інвестицій, ми, в той же час, не можемо не відзначити такі 
цінності, як: знання, досвід, кваліфікацію, наукові розробки, які суттєво 
збільшують віддачу від вкладених коштів. Разом з цим, доцільно відзначити і 
таки об’єкти вкладень у виробництво як володіння правами на торговельні 
марки, патенти, технології тощо.  
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Таблиця 1.1 
Аналіз визначення дослідниками сутності поняття «інвестиції» за 
ресурсним підходом 
Джерело 
 
Визначення поняття «інвестиції» Використаний 
підхід 
Недоліки підходу 
Український 
тлумачний 
словник  
грошові, майнові, інтелектуальні 
цінності, що їх вкладають у різні види 
діяльності у виробничій та невиробничій 
сферах 
зводиться до 
виробничого 
інвестування 
не враховує 
інвестування у 
фінансову сферу 
та отримання 
соціального 
ефекту 
Е. Дж. Долан, 
Д. Ліндсей  
збільшення обсягу капіталу, що 
функціонує в економічній системі, тобто 
збільшення пропозиції виробничих 
ресурсів 
передбачає 
подальше 
збільшення 
основних 
засобів 
не враховує 
інвестування у 
фінансову сферу 
та отримання 
соціального 
ефекту 
К. Макконелл, 
С. Брю  
витрати на виробництво і нагромадження 
засобів виробництва і збільшення 
матеріальних запасів 
передбачає 
подальше 
збільшення 
основних 
засобів 
не враховує 
інвестування у 
фінансову сферу 
та отримання 
соціального 
ефекту 
Оксфордський 
тлумачний 
словник  
 
придбання таких засобів виробництва, як 
машини і обладнання для підприємства з 
тим, щоб виробляти товари для 
майбутнього споживання; …придбання 
активів, наприклад цінних паперів, 
творів мистецтва, депозитів у банках, 
перш за все в цілях отримання 
фінансової віддачі у вигляді прибутку 
або збільшення капіталу  
передбачає 
подальше 
збільшення 
основних 
засобів та 
отримання 
прибутку  
фінансову віддачу 
можуть давати 
більшість 
операцій 
підприємництва, 
не визначеність 
соціального 
ефекту  
І. Бернар,  
Ж.К. Коллі 
 
придбання засобів виробництва; у більш 
широкому сенсі: придбання капіталу з 
метою отримання доходу; у 
загальновживаному сенсі: вкладення в 
цінні папери  
отримання 
прибутку  
не враховується 
отримання 
соціального 
ефекту 
Ю.Г. Будюк  
 
економічний ресурс, що спрямовується 
на збільшення реального капіталу 
суспільства, тобто на розширення чи 
модернізацію виробництва  
збільшення 
реального 
капіталу 
суспільства 
не враховується 
отримання 
соціального 
ефекту, вузьке 
визначення  
Джерело: складено та узагальнено автором [20] 
 
Є дослідники, які використовуючи витратний підхід до визначення 
поняття «інвестиції», наголошують на витратах в поточному періоді заради 
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отримання вигоди у майбутньому (див. табл. 1.2). Витратний підхід розуміє під 
інвестиціями певні витрати у поточному періоді задля отримання певної вигоди 
у майбутньому, що повинно перекривати ризики від інфляції, неодержання 
банківських відсотків. 
 
Таблиця 1.2 
Аналіз визначення дослідниками сутності поняття «інвестиції» за 
витратним підходом 
Джерело Визначення поняття 
«інвестиції» 
Використаний 
підхід 
Недоліки підходу 
У. Шарп,  
Г. Александер, 
Дж. Бейлі  
відмова від певної цінності 
зараз задля (можливо, 
непевно) цінності у 
майбутньому  
як процес 
вкладення 
грошових коштів 
з метою 
отримання 
більшої суми в 
майбутньому 
під визначення можна 
віднести більшість 
господарських операцій 
суб’єктів підприємництва, 
оскільки вони спрямовані 
на отримання певної 
вигоди; не враховує 
отримання соціального 
ефекту 
3. Боді, 
А. Дж. Маркус, 
А. Кейн  
витрачання у даний час 
грошових або інших засобів 
в очікуванні отримання 
майбутньої вигоди 
наголошують на 
отриманні більшої 
вигоди у 
майбутньому 
під визначення можна 
віднести більшість 
господарських операцій 
суб’єктів підприємництва, 
оскільки вони спрямовані 
на отримання певної 
вигоди; не враховує 
отримання соціального 
ефекту 
В.Г.Федоренко  
 
вкладання капіталу з метою 
подальшого його збільшення;  
приріст капіталу в результаті 
його інвестування вважає 
компенсацією за ризик втрат 
від інфляції та неодержання 
процентів від банківських 
вкладань капіталу  
отримання вигоди 
як компенсації за 
ризики 
не враховує інвестування у 
соціальну сферу 
Л.М. Борщ,  
С.В. Герасимова 
вилучення економічних благ 
із поточного споживання і 
використання їх як ресурсів 
для збільшення можливостей 
створення благ у 
майбутньому й одночасно як 
створення запасу 
отримання вигоди 
із часом 
інвестиції в якості 
економічних благ для 
створення запасу є 
сумнівним твердженням  
Джерело: складено та узагальнено автором [21] 
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Третім, найбільш поширеним підходом до визначення сутності поняття 
«інвестиції» є ресурсно-витратний підхід (див. табл. 1.3 та додаток А, 
табл. А.1), який по суті є комплексним підходом та, з нашої точки зору, більш 
оптимальним щодо визначення сутності інвестицій. Ресурсно-витратний підхід 
поєднує ресурсний та витратний підходи, при цьому нівелює недоліки кожного 
з них, доповнюючи збільшення відтворення капіталу та отримання прибутку 
отриманням соціальних та інших ефектів. 
 
Таблиця 1.3 
Аналіз визначення дослідниками сутності поняття «інвестиції» за 
ресурсно-витратним* підходом 
Джерело Визначення поняття «інвестиції» Використаний 
підхід 
Недоліки підходу 
Г.П. Подшива-
ленко  
сукупність витрат, що реалізуються у 
формі цілеспрямованого вкладення 
капіталу на певний термін у різні галузі 
і сфери економіки, в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності для отримання прибутку 
(доходу) і досягнення як 
індивідуальних цілей інвестора, так і 
позитивного соціального ефекту  
отримання 
прибутку (доходу) 
і досягнення 
позитивного 
соціального 
ефекту через 
вкладення 
капіталу 
інвестування 
ототожнюються з 
витратами 
А.П. Дука  
 
слід розуміти всі види економічних 
ресурсів, які вкладаються у поточному 
періоді у відповідні об’єкти, створення 
яких сприяє забезпеченню 
розширеного відтворення, а 
використання компенсує інвестору 
відмову від поточного споживання 
вкладених ресурсів шляхом отримання 
вигід у майбутньому  
розширене 
відтворення 
капіталу  
не враховується 
отримання 
соціального 
ефекту 
Енциклопедія 
банківської 
справи 
України 
А.А. Пересада  
сукупність всіх видів майнових та 
інтелектуальних цінностей (ресурсів), 
що вкладаються в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності з метою отримання 
прибутку, досягнення соціального 
ефекту  
вкладення 
цінностей з метою 
отримання 
прибутку, або 
досягнення 
соціального 
ефекту 
інтелектуальні 
цінності зводяться 
до ресурсів, а 
вони можуть 
виступати і у 
вигляді 
інтелектуального 
потенціалу 
А.М. 
Поручник,  
Н.О. 
Татаренко  
 
всі види майнових, інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності для отримання прибутку 
або досягнення певних соціальних  
як засіб 
збільшення 
капіталу, надання 
соціальних 
послуг, що  
окрім майнових та 
інтелектуальних 
цінностей можна 
виділити 
немайнові 
34 
Продовження табл. 1.3 
 ефектів сприятимуть 
соціально-
економічному 
розвитку 
суспільства 
 
І.А. Бланк  
 
вкладання капіталу у всіх його формах у 
різноманітні об’єкти (інструменти) його 
господарської діяльності з метою 
отримання прибутку, а також 
досягнення економічного або 
неекономічного ефекту, здійснення 
якого базується на ринкових принципах 
і пов’язано з факторами часу, ризику та 
ліквідності 
логічним є 
пов’язування 
інвестування з 
факторами часу, 
ризику та 
ліквідності і у 
трактуванні 
сутності інвестицій 
досягнення 
економічного 
або 
неекономічного 
ефекту може 
базуватися не 
тільки на 
ринкових  
принципах  
С.В. 
Мочерний  
 
довготермінові вкладення капіталу в 
різні сфери та галузі народного 
господарства всередині країни та за її 
межами з метою привласнення 
прибутку. Інвестиціями на мікрорівні 
слід розуміти вкладення у розвиток 
продуктивних сил і відносин 
економічної власності 
отримання 
прибутку 
ототожнення із 
довгостроковим 
вкладанням 
капіталу, 
отримання 
прибутку 
Д.М. 
Черваньов, 
Л.І. Нейкова   
відображають відносини, пов’язані з 
довгостроковим авансуванням 
грошових, майнових та інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в об’єкти 
підприємницької діяльності, в їхні 
основні та обігові фонди, а також у 
науково-технічний розвиток, якісне 
вдосконалення виробничої бази та 
освоєння випуску нових видів продукції 
від моменту авансування до реального 
відшкодування й отримання прибутку 
або соціального ефекту 
економічні 
відносини пов’язані 
з довгостроковим 
авансуванням 
наголос на 
довгостроковим 
вкладанні 
капіталу 
М.П. Бутко  
 
будь-які вкладення (фінансові, 
матеріальні, інтелектуальні, 
інформаційні), зумовлені в поточному 
періоді або віддаленій перспективі 
стратегією розвитку з урахуванням 
інтегрованих та спрямованих на 
позитивні зрушення у господарській 
системі з метою поточного чи 
відстроченого примноження 
матеріального та соціального багатства і 
збереження природного середовища для 
майбутніх поколінь 
акцентує увагу на 
екологічній 
складовій процесу 
інвестування 
стратегічна 
орієнтація на 
позитивні 
зрушення без 
урахування 
ризикованості 
інвестиційного 
процесу  
А.А. 
Гальченко  
 
вкладення капіталу у різні галузі і 
сфери економіки, що здійснюються в 
межах країни або за її межами, та 
направлено на отримання прибутку, 
розвиток виробництва, підприємництва,  
вкладення капіталу 
з метою отримання 
різних економічних 
та соціальних 
ефектів  
не враховується  
ризикованість 
інвестиційного 
процесу, 
інвестиції не  
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 соціальної сфери, ліквідацію соціальних 
протиріч у суспільстві 
 можуть в повній 
мірі вирішити 
проблему 
соціальних 
протиріч 
О.І. Гуторов  
 
економічна категорія розширеного 
відтворення, яка є основним 
інструментом формування 
мікроекономічних та макроекономічних 
пропорцій та визначає темпи 
економічного росту 
зводиться до 
виробничого 
інвестування 
сумнівність 
твердження, що 
інвестиції 
визначають 
темпи 
економічного 
зростання 
Джерело: складено автором [22] 
 
Ресурсно-витратний підхід поєднує ресурсний та витратний підходи, при 
цьому нівелює недоліки кожного з них, доповнюючи збільшення відтворення 
капталу та отримання прибутку отриманням соціальних та інших ефектів. 
Також, доцільно наголосити, що автори поділяючи ресурсно-витратний 
підхід до визначення сутності поняття «інвестиції», спираючись на теоретичні 
дослідження у галузі інвестування та досвід розвитку інвестиційних процесів, 
акцентують увагу на різних аспектах інвестування, таких, як: час вкладень та їх 
обсяг, отримання прибутку, збільшення основних засобів, економічне 
зростання тощо. Проаналізуємо їх більш детально, що допоможе обґрунтувати 
авторське визначення поняття «інвестиції». 
Окремі дослідники В. Машкін, М.О. Шишханов, Т.В. Давидюк, 
С.Г. Оганджанян, В.Г. Федоренко наголошують на довгостроковості вкладень 
[23]. Але час може бути різним. Так наприклад, інвестування, пов’язане з 
цінними паперами, зазвичай направлено на отримання одноразового доходу у 
короткостроковому періоді. Також є визначення, які наголошують на обсязі 
вкладень – «значна кількість вкладень капіталу практично в усі види діяльності 
прибуткового характеру, а також у підприємницьку діяльність, де досягається 
соціальний ефект» [24, с. 17]. 
Є думки науковців, що інвестиції визначають темп економічного 
зростання: «інвестиції – економічна категорія розширеного відтворення, яка є 
основним інструментом формування мікроекономічних та макроекономічних 
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пропорцій та визначає темпи економічного росту» [25, с. 43]. Не заперечуючи 
взаємозв’язку інвестиційних процесів із збільшенням реального ВНП, що також 
подано у концепціях А. Сміта, Дж. Кейнса, Е. Хансена та ін., а також у 
визначені М. Денисенко «інвестиції – рушійна сила процесів економічного 
зростання, відновлення виробничого апарату та підвищення добробуту 
населення» [26, с. 29], неможливо погодитися із твердженням, що інвестиції по 
суті зводяться до виробничого інвестування та саме вони безпосередньо 
визначають темп економічного зростання як на макро- так і на мікрорівні. Дещо 
вузьким, на наш погляд, є розгляд інвестицій з позиції життєвого циклу 
виробничого інвестування «як динамічний процес зміни форм капіталу, 
послідовного перетворення початкових ресурсів і цінностей в інвестиційні 
витрати та перетворення вкладених коштів у приріст капітальної вартості у 
формі доходу або соціального ефекту» [27, с. 372]. 
Доцільно відзначити авторів, які наголошують на отриманні від 
інвестицій не тільки прибутку та соціального ефекту, а також інших ефектів, 
наприклад: «…з метою отримання економічної вигоди, соціального і 
екологічного ефекту» Т.В. Давидюк, С.Г. Оганджанян [28, с. 115]; «…з метою 
поточного чи відстроченого примноження матеріального та соціального 
багатства і збереження природного середовища для майбутніх поколінь» 
М.П. Бутко [29, с. 13]; «… направлені на отримання прибутку, розвиток 
виробництва, підприємництва, соціальної сфери, ліквідацію соціальних 
протиріч у суспільстві» А.А. Гальченко [30]. З приводу твердження, що 
інвестиції можуть ліквідувати соціальні протиріччя, хочемо зазначити, що 
збільшення інвестицій може призвести до економічного зростання та 
збільшення доходів в суспільстві, але економічне зростання не вирішує 
проблеми справедливого розподілу ресурсів, майнового розшарування 
населення та соціальної напруги в суспільстві. 
Окремі автори пов’язують інвестування із збільшенням основних засобів, 
наприклад: А.М. Мороз, С.В. Мочерний, Д.М. Черваньов, Л.І. Нейкова, 
А.П. Дука, Ю.Г. Будюк [31]. Але інвестор може направляти інвестиції у 
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фінансові або не фінансові, майнові або не майнові активи, наприклад, майнові 
права інтелектуальної власності тощо. Так, наприклад Л.М. Сорока у визначені 
інвестицій наголошує, що «це всі види грошових, майнових та інтелектуальних 
цінностей…», але при цьому звужує це поняття обмеженням об’єкту вкладання 
«… що вкладаються в підприємства, підприємницькі проекти й програми, які 
сприяють розвитку виробництва та невиробничої сфери, підприємництва, з метою 
отримання прибутку та соціального ефекту» [32]. 
Підсумовуючи, можна відзначити, що в економічній літературі 
використовуючи ресурсний, витратний та ресурсно-витратний підходи, 
наведено значну кількість тлумачень сутності економічної категорії 
«інвестиції» (див. табл. 1.1 – 1.3), але ми погоджуємося із думкою науковців: 
Г.П. Подшиваленко, І.А. Бланка, А.А. Пересади, К.П. Покатаєвої, 
А.М. Поручника, Н.О. Татаренко, Л.М. Сороки та ін. [33], які вважають, що 
вдалим є трактування відповідно до Закону України «Про інвестиційну 
діяльність». За Законом України «Про інвестиційну діяльність», «інвестиціями 
є всі види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об’єкти 
підприємницької та інших видів діяльності, в результаті якої створюється 
прибуток (дохід) або досягається соціальний ефект» [34, ст. 1]. Такими 
цінностями можуть бути: кошти, цільові банківські вклади, паї, акції та інші 
цінні папери (крім векселів); рухоме та нерухоме майно (будинки, споруди, 
устаткування та інші матеріальні цінності); майнові права інтелектуальної 
власності; сукупність технічних, технологічних, комерційних та інших знань, 
оформлених у вигляді технічної документації, навичок та виробничого досвіду, 
необхідних для організації того чи іншого виду виробництва, але 
незапатентованих («ноу-хау»); права користування землею, водою, ресурсами, 
будинками, спорудами, обладнанням, а також інші майнові права; інші цінності 
[35, ст. 1]. Визначене трактування в Законі України не обмежує об’єкти 
інвестиційної діяльності, належність за класифікаційною ознакою до 
інвестицій, враховує динамічність та надає уявлення про певний ланцюг 
взаємопов’язаності інвестиційних етапів. 
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Що стосується іншого законодавчого акту Податкового Кодексу України, 
то «інвестиції – це господарські операції, які передбачають придбання 
основних засобів, нематеріальних активів, корпоративних прав та/або цінних 
паперів в обмін на кошти або майно» [36, ст. 14]. З такого визначення 
неможливо стверджувати, що тлумачення цього поняття у законодавчих актах є 
узгодженими. 
Але, на наш погляд, для того, щоб визначення інвестицій було вичерпним 
доцільно додати, що інвестиції пов’язані з ризиками. Також не до кінця 
уточненим є момент з отриманням соціального ефекту, оскільки, по-перше, 
його отримання може бути пов’язано з певним лагом часу і при виконанні 
конкретних умов; по-друге, чим вимірюється цей ефект; по-третє, соціальний 
ефект може бути досягнутий не тільки внаслідок інвестування з метою його 
отримання, а і у результаті перерозподілу доходів на соціальну сферу, 
отриманих від інвестування у підприємництво. 
Характеризувати сутність економічної категорії «інвестиції» можна в 
найбільш загальній формі і з урахуванням більш вузьких напрямків, виходячи з 
цілей і завдань, а також особистих поглядів авторів на проблематику даного 
питання. У результаті опрацювання трактування категорії «інвестиції» нами 
запропоновано власне, коротке і разом з тим ємне визначення, яке багато в 
чому відображає погляди провідних учених-економістів, але при цьому 
акцентує увагу на ризиках та отриманні різних ефектів.  
Отже, на наш погляд, інвестиціями є всі види майнових та 
інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об’єкти підприємницької та 
інших видів діяльності з урахуванням наявності певних ризиків, в результаті 
якої створюється прибуток (дохід) або досягається соціальний, екологічний та 
інші ефекти. 
Оскільки у нашому дослідженні ми розглядаємо механізм залучення 
інвестиційних ресурсів, то доцільно з’ясувати суперечності, ототожнення та 
взаємозв’язки між різними економічними категоріями теорії інвестування, 
наприклад такими, як: «інвестиційні ресурси» й «інвестиційний капітал», 
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«потенціал» й «капітал» тощо, що дасть можливість визначити концептуальні 
положення щодо механізму залучення інвестиційних ресурсів у промислові 
підприємства, у тому числі розподілення електроенергії.  
Якщо розглядати поняття «інвестиційні ресурси», то доцільно відмітити 
більшу розбіжність у трактуванні сутності цієї категорії серед науковців по 
відношенню до поняття «інвестиції». Інвестиції можуть бути виражені через 
взаємозв’язок із категорією «капітал», оскільки по суті інвестиції являють 
собою процес збереження та подальшого розвитку капіталу, тобто капітал сам 
по собі не може зберігатися і розширюватися без залучення інвестицій.  
Але, на наш погляд, саме ресурси, у тому числі інвестиційні, 
допомагають перетворитися потенціалу чого-небудь у капітал. Так К. Маркс 
зазначав, що «капітальна вартість взагалі авансується, а не затрачується, оскільки 
ця вартість, пройшовши різні фази кругообігу, знову повертається до свого 
початкового пункту і притому повертається збагачена додатковою вартістю… Це 
характеризує її як авансовану вартість» [37, с. 72]. Тому, по-перше, 
першоджерелом є саме інвестиційні ресурси, а не інвестиційний капітал, а, по-
друге, в основі суті поняття «інвестиційні ресурси» лежить уречевлена основа. 
Інвестиції представляють собою певний ланцюг взаємопов’язаних етапів:  
- залучення інвестиційних ресурсів (певних благ, цінностей), що 
представляє собою сам процес інвестування, трансформацію інвестицій в 
об’єкти інвестиційної діяльності; 
- вкладання, що у майбутньому набуває можливості створити певний 
приріст капіталу, отримати дохід, економічний ефект тощо; 
- приріст інвестованої вартості – отримання доходу, а також соціального, 
екологічного та інших ефектів в результаті інвестування; 
- прибуток (дохід) – надає можливості залучення нових інвестиційних 
ресурсів за рахунок отримання мультиплікаційного ефекту вкладення ресурсів. 
Отже, отримання певного позитивного результату від інвестування надає 
можливість акумулювати ресурси та розпочати новий ланцюг взаємопов’язаних 
етапів інвестування, що відображає перетворення ресурсу у капітал. Цей 
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ланцюг етапів інвестування носить постійно повторювальний характер, у 
процесі якого інвестиції постійно проходять всі етапи відтворення від 
залучення до отримання результату від інвестування. Інвестиції слід розуміти 
як економічну форму, змістом якої є процес залучення, вкладення 
інвестиційних ресурсів задля збереження, примноження та розвитку капіталу. 
Такий висновок надає нам можливість стверджувати, що категорії 
«інвестиції» та «вкладення» не можна ототожнювати, так само як і категорії 
«капітальні інвестиції», «капітальні вкладення» та «інвестиції», хоча, як відомо 
термін «інвестиції» походить від латинського «invest» – вкладати. Таке 
ототожнення, наприклад, подано у Б.Ф. Заболоцького: «інвестиції 
(капіталовкладення) – видатки на придбання обладнання, будівель, житла, які в 
майбутньому забезпечать піднесення економіки» або «інвестиції – це 
економічні ресурси, які спрямовують на збільшення реального капіталу 
суспільства, тобто на розширення або модернізацію виробничого апарату» [38, 
с. 222]. Частіше всього під «капітальними вкладеннями» мають на увазі 
вкладення у відтворення основних засобів, але, як вже зазначалось, інвестиції 
вкладають також у інтелектуальні цінності, у цінні папери, різні права 
користування тощо. Тобто капітальні вкладання є частиною інвестицій. Таке 
ототожнення знайшло своє відображення і в системі національних рахунків, де 
покупка цінних паперів або нерухомості на накопичені гроші розглядається як 
зміна форм заощаджень. 
Наступне питання, яке виникає, що можуть представляти собою ресурси. 
Узагальнюючи, під ресурсами мають на увазі запас і/або джерело чого-небудь. 
Найчастіше до ресурсів відносять: природні, матеріальні, фінансові та трудові 
ресурси. У зв’язку з тим, що поняття «ресурси» та «економічні фактори», 
особливо в перекладі з англійської мови, часто ототожнюються і вважаються за 
синонімічні, то до ресурсів відносять чотири фактори виробництва: працю, 
землю, капітал та підприємницькі здібності. Якщо казати про економічні 
ресурси то їх поділяють за:  
а) складом – фінансові, трудові;  
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б) походженням – первинні, вторинні;  
в) структурою – засоби, предмети і продукти праці;  
г) сферою використання – у виробництві або обігу;  
д) компонентами – матеріально-сировинні, фінансові, трудові, 
організаційні, технологічні, трудові, інвестиційні, інформаційні тощо.  
На наш погляд, якщо казати про категорію «економічні ресурси», то їх 
об’єднує певні ознаки, а саме: їх обмеженість, можливість використання у 
виробництві або обігу, а також взаємозалежність. Але, доцільно відзначити, що 
загальновизначеного поняття «ресурси», «економічні ресурси» або їх 
класифікації немає. У цьому контексті думки авторів щодо визначення природи 
категорії «інвестиційні ресурси» різняться. Є твердження, що до інвестиційних 
ресурсів відносять тільки один вид – фінансові ресурси, таку точку зору 
поділяють І.3. Должанський, Т.О. Загорна, О.О. Удалих, І.М. Герасименко та 
В.М. Ращупкіна, наголошуючи, що «інвестиційні ресурси – це сукупність 
фінансових ресурсів...» [39]. Таку точку зору поділяють і закордонні автори 
Л.Дж. Гітман і М.Д. Джонк, зазначаючи, що «інвестиційні вкладення, 
характеризуються вкладеннями в цінні папери». 
 Але, на наш погляд, вартісну сутність відображає саме поняття 
«фінансові ресурси», а по відношенню до «інвестиційних ресурсів» це можна 
розглядати лише як джерело їх формування, а саме поняття є ширшим. 
І.А. Бланк дає таке визначення: «інвестиційні ресурси – всі види грошових та 
інших активів підприємства, що формуються для здійснення інвестиційної 
діяльності» [40, с. 108].  
Інколи інвестиційні ресурси ототожнюють із «інвестиційними 
цінностями», «... до інвестиційних ресурсів відносяться: грошові кошти, 
земельні ділянки, об’єкти природокористування, будівлі та споруди, різне 
обладнання, прилади і пристрої, обчислювальна техніка, транспортні засоби, 
винаходи, корисні моделі, програми для електронних обчислювальних машин, 
таємниці виробництва (ноу-хау), товарні знаки і знаки обслуговування» [42]. 
Або «склад інвестиційних ресурсів тобто інтелектуальних і майнових 
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цінностей, поділяються на групи: фінансові інструменти і грошові засоби, 
матеріальні цінності, інтелектуальні, майнові й інші права, які мають грошову 
оцінку» [43, с. 65]. 
Є думки науковців, що інвестиційні ресурси «це цінності, які вкладаються 
в ті чи інші проекти з метою приросту багатства у тому чи іншому вигляді, 
починаючи від матеріально-речового і закінчуючи грошовими» [44, с. 312]. До 
інвестиційних ресурсів автор відносить: природні (земля, водні ресурси, 
корисні копалини), трудові (робоча сила у працездатному віці), матеріально-
технічні (основні виробничі фонди, оборотний капітал) та інформаційні 
(НДДКР, всі види інтелектуально-інноваційних послуг) ресурси, але при цьому 
наголошуючи, що інвестиційні ресурси поділяються на дві групи: фінансові 
(грошові) – при цьому не виділяючи їх окремо у складі ресурсів, та 
альтернативні грошовим. «Фінансові (грошові) ресурси – це ні що інше, як 
певна сума фінансових засобів, яка направлена на придбання інших видів 
ресурсів – трудових, матеріально-технічних, інформаційних» [45, с. 312], але 
при цьому вже не враховуються природні ресурси. Така класифікація викликає 
багато питань. Так суперечливим є твердження, що інтелектуально-інноваційні 
послуги та НДДКР можна віднести до інформаційних ресурсів, чому до 
трудових ресурсів відноситься населення тільки працездатного віку тощо. 
У зв’язку з тим, що, як уже відзначалося вище, до ресурсів відносять 
матеріальні, фінансові та трудові ресурси, то і до інвестиційних ресурсів також 
відносять трудові ресурси: «… до інвестиційних ресурсів відноситься: 
фінансові, матеріальні, нематеріальні й трудові ресурси» [46, с. 361], «… 
вкладення інвестиційних ресурсів у формі фінансових, матеріальних, 
нематеріальних та трудових ресурсів, які спрямовуються на реалізацію 
інноваційного проекту …» [47, c. 36]. На наш погляд, трудові ресурси є 
об’єктом вкладення, а не ресурсом, який виступає джерелом. Також, доцільно 
наголосити на визначній ролі трудових ресурсів у перетворенні інвестиційного 
ресурсу і капіталу у результаті здійснення інвестиційної діяльності. Але при 
цьому ми погоджуємося, що до інвестиційних ресурсів відносяться матеріальні 
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і нематеріальні ресурси, оскільки у процесі інвестування використовуються: 
гроші, цінні папери, основні засоби, нематеріальні багатства тощо. 
Вчені, розглядаючи інвестиційні ресурси, розширюють їх перелік за 
рахунок так званих ресурсів супроводу, до яких відносять гуманітарні ресурси. 
Погоджуємося із твердженням Р.С. Красницької, що «віднесення гуманітарних 
ресурсів до складу інвестиційних є також вельми дискусійним питанням, що 
зумовлено відсутністю однозначного визначення поняття «гуманітарні 
ресурси». «Гуманітарний» трактується як такий, що має стосунок до свідомості 
людини і людського суспільства, пов’язаний із людиною, її культурою, 
звернений до людської особистості, її прав та інтересів» [48, с. 75].  
Інші науковці до ресурсів супроводу відносять інтелектуальні та 
інформаційні ресурси, так наприклад, на думку В.І. Щелкунова та О.М. Вовк 
«інвестиційні ресурси – це всі види економічних ресурсів підприємства, які 
можна задіяти в інвестиційній діяльності: з одного боку – це запаси, кошти, 
джерела, що становлять основу інвестиційної діяльності; з іншого – 
інтелектуальні, інформаційні ресурси, які є ресурсами супроводу та за 
відповідних умов здатні підвищити чи знизити ефективність застосування 
перших» [49, с. 42]. Інколи інтелектуальні та інформаційні ресурси вважають 
складовими інвестиційного ресурсу, а не ресурсами супроводу [50, с. 66], або 
так званого «інформаційно-інтелектуального ресурсу як ключового ресурсу 
сучасної економіки, що забезпечує конкурентоспроможність, добробут 
підприємства та вирішує широке коло його стратегічних і економічних 
завдань» [51, с. 177]. Або таке трактування – «інвестиційні ресурси крім 
грошової, можуть залучатися в наступних альтернативних формах: природні 
ресурси (земля, водні ресурси, корисні копалини та ін.); трудові ресурси 
(робоча сила в працездатному віці); матеріально-технічні ресурси (основні 
виробничі фонди і оборотний капітал); інформаційні ресурси (НДДКР, всі види 
інтелектуально-інформаційних послуг)» [52, с. 48 ]. 
З приводу віднесення інформації до складу інвестиційних ресурсів 
хотілось би відзначити, що «стратегічна, тактична, оперативна інформація 
44 
утворюють основу для формування знань, на підставі яких визначаються певні 
господарські дії. Важливим аспектом якісної характеристики інформації є 
обов’язкова наявність комунікативного процесу між людьми, існування її як 
руху, як процесу передачі-прийому різноманітних повідомлень, відомостей 
тощо … Рух інформації є більш масовим та інтенсивним порівняно з передачею 
знань, проте знанням властива вища ступінь інструментальності … 
Інформаційні ресурси складається із даних та факторів, що описують певну 
проблему або стан …» [53, с. 218]. Виходячи з цього, на наш погляд, 
інформаційний ресурс не слід відносити до інноваційних ресурсів, він 
забезпечує кругообіг інформації, перетворюючи їх у знання.  
Але при цьому, незважаючи на те, що інтелектуальний ресурс не має 
матеріально-уречевленої форми із врахуванням тенденцій суспільного 
розвитку, його доцільно виділити із складу нематеріальних активів 
інвестиційних ресурсів. Т. Стюарт доводить, що інтелектуальні ресурси 
забезпечують конкурентоспроможність компаній – «… це інтелектуальний 
матеріал, що включає у себе знання, досвід, інформацію та інтелектуальну 
власність і бере участь у створенні вартості … Цю колективну розумову 
енергію важко виявити, а ще важче нею управляти» [54, с. 12]. Інтелектуальний 
ресурс, використаний у якості інвестиційного, перетворює категорію ресурс у 
категорію факторів виробництва, тобто, як уже відзначалося, з потенціалу – у 
капітал.  
Доцільно зауважити, незалежно від форми об’єднує інвестиційні ресурси 
їх мета – отримання прибутку і/або соціального та інших видів ефекту. 
Отже, проведене дослідження сутності та складу інвестиційних ресурсів 
дає можливість надати авторське тлумачення з огляду на уречевлений зміст 
даної економічної категорії, а саме під інвестиційними ресурсами слід розуміти 
сукупність фінансових, матеріальних, нематеріальних, а також інтелектуальних 
ресурсів, які використовуються суб’єктами господарювання у процесі їх 
вкладення в об’єкти інвестування та допомагають перетворити потенціал у 
капітал із врахуванням їх ризикованості для отримання прибутку або 
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досягнення соціального, екологічного та іншого ефекту. Дане обґрунтування 
змісту інвестиційних ресурсів дає можливість визначення джерел інвестиційних 
ресурсів підприємства. 
Розширення економічного потенціалу підприємств, більш ефективне його 
використання пов’язано із обґрунтуванням та реалізацією процесу ефективних 
форм вкладення капіталу – інвестуванням, що забезпечується системою 
правового регулювання відносин суб’єктів, форм, методів, гарантією прав 
учасників. 
Виявлення класифікації джерел інвестиційних ресурсів є важливим 
кроком як з теоретичної, так і з практичної точок зору, адже знаючи 
закономірності формування інвестиційних ресурсів та їх типів в певних 
пропорціях, можна підвищити інвестиційну активність і стабільність стану 
економічної системи в умовах нарощення загроз та ризиків. Опрацювання 
питання класифікації допоможе мобілізувати кошти джерел інвестиційних 
ресурсів з урахуванням всіх позитивних і негативних моментів, що сприятиме 
формуванню найбільш прийнятного і сприятливого «портфеля джерел 
інвестиційних ресурсів». 
Доцільно відзначити, що інвестиції класифікуються за: 
- метою – прямі і портфельні; 
- формою власності – державні, приватні, муніципальні; 
- джерелом фінансування – прямі, цільові, договірні; 
- ступенем ризикованості вкладення – безризикові (під певні гарантії) і 
ризикові; 
- мотивами підприємства – вимушені, для проведення модернізації 
виробництва та оновлення основних фондів, для збереження позицій на ринку, 
для зменшення витрат та зниження собівартості; 
- джерелом національного походження – національні, іноземні; 
- об’єктом вкладення – у фізичні, грошові, нематеріальні активи; 
- рівнем ліквідності інвестиційних ресурсів  – високо-, середньо-, 
низько-, неліквідні; 
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- ступенем циклічності отримання доходів – нециклічні й ануїтетні; 
- суб’єктами інвестування – фізичні, юридичні особи, держава; 
- термінами вкладення – короткострокові, середньострокові, 
довгострокові; 
- джерелом спрямованості – первинні, екстенсивні, реінвестовані; 
- натурально-речовою формою – у грошовій, фінансовій, матеріальній, 
нематеріальній формі; 
- видами вкладення – фінансові, реальні; 
- областю застосування – галузеві, міжгалузеві тощо. 
Не доцільно розглядати різні моделі класифікації з визначенням 
позитивних і негативних сторін кожної з них, але зауважимо, що для здійснення 
інвестицій потрібні ресурси з різних джерел походження.  
Отже, основними джерелами інвестування на мікрорівні можуть бути: 
ендогенні джерела – власні фінансові ресурси; екзогенні джерела – залучені 
фінансові ресурси, позичкові фінансові ресурси та бюджетні асигнування (див. 
рис. 1.1.).  
На вибір джерел інвестування впливає багато факторів: імідж, 
стабільність, розвиток підприємства, обсяги необхідних інвестиційних 
ресурсів; створення сприятливого інвестиційного клімату, що включає правову 
захищеність, податкові пільги, фінансові стимули, пріоритетне виділення 
земель, муніципальна підтримка; розвиток інноваційної діяльності в різних 
галузях виробництва і створення відповідної інфраструктури; мобілізація 
фінансових ресурсів з різноманітних джерел тощо. Може застосовуватися 
самофінансування як за рахунок ендогенних джерел, так і за рахунок 
екзогенних ресурсів кредитного фінансування, а також, що зустрічається 
найчастіше, комбінація різних джерел інвестиційних ресурсів.  
На сучасному етапі розвитку економіки в умовах нарощення загроз та 
ризиків тільки за рахунок власних фінансових ресурсів далеко не всі 
підприємства можуть самостійно активізувати інвестиційну діяльність за умов  
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 Рис. 1.1. Класифікація джерел інвестиційних ресурсів підприємства залежно від можливості їх отримання 
Джерело: складено автором 
 
Джерела інвестиційних ресурсів 
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Екзогенні джерела 
внутрішнього 
походження: 
- прибуток підприємства,  
- початкові внески 
засновників 
підприємства,  
- амортизаційні 
відрахування,  
 
 
залучені фінансові ресурси: 
- кошти від продажу 
інвестиційних цінних паперів,  
- пайові та інших внесків 
фізичних та юридичних осіб,  
- венчурний капітал,  
- фінансовий лізинг;  
- селенг, що передбачає 
платну передачу прав 
користування та 
розпорядження майна; 
- факторингові операції – 
поєднані з кредитуванням 
оборотного капіталу клієнта 
бюджетні 
асигнування: 
- кошти 
державного 
бюджету; 
- кошти 
місцевих 
бюджетів 
позичкові фінансові 
ресурси: 
 - коротко - та 
довгострокові 
кредити банків, 
 - іпотечне 
кредитування під 
заставу нерухомого 
майна, 
 - вкладення 
кредитних спілок та 
небанківських 
установ, 
- облігаційні позики 
зовнішнього 
походження: 
- заощадження 
трудового колективу,  
- продаж частини 
активів підприємства, 
- виплати від страхових 
компаній, 
- додаткові внески 
пайового або 
акціонерного капіталу; 
 
 
48 
використання власних коштів та посилення процесів самофінансування. У 
зв’язку з цим вони вдаються до використання позикових і залучених коштів із 
екзогенних джерел фінансування. Найпоширенішим видом залучення 
фінансових ресурсів є вкладення в статутний фонд і безоплатні кошти. 
Керівництво підприємств серйозно ставиться до нових власників, однак, при 
становленні акціонером інвестор стає більш зацікавлений в діяльності, 
орієнтованої на прибуток. Одержані підприємством позикові кошти 
використовуються в основному на цілі технічного переозброєння та залежать 
від реальної ставки позикового відсотку і побічно від довіри населення до 
фінансових установ. Доцільно відзначити, що структура основних засобів 
реагує на зрушення в структурі інвестицій з лагом в один-два роки. 
Отже, проведене дослідження дає можливість зазначити, що інвестиції на 
мікрорівні слід визначати, як вкладення в розвиток продуктивних сил 
підприємства, відносин економічної власності. Інвестиціями також можуть 
бути вкладення в будь-які реальні та фінансові активи заради отримання 
прибутку або соціального, екологічного та інших видів ефекту. Процес 
формування інвестиційних ресурсів підприємства значною мірою пов’язаний з 
процесом первісного нагромадження капіталу, а також його перерозподілом. 
При інвестуванні доцільно враховувати динамізм цього процесу, що дає 
можливість об’єднувати ресурси і ефективність їх використання з мотивом 
інвестування у вигляді отримання економічного, соціально, екологічного й 
інших видів ефекту та обумовлено джерелами класифікації залучення 
інвестиційних ресурсів підприємства, об’єктами інвестиційних вкладень тощо. 
 
 
1.2 Складові елементи механізму залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства  
 
Подальше дослідження та розробка концептуальних положень механізму 
залучення інвестиційних ресурсів потребує визначення парадигми даного 
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дослідження, на наш погляд це є когнітивна парадигма, в основу якої покладено 
принцип когерентності, який передбачає цілісність наукового пізнання 
предмету дослідження, у нашому випадку теоретико-методичних та 
прикладних аспектів механізму залучення інвестиційних ресурсів, його 
природно-технічного та соціально-гуманітарного сегментів. Принцип 
когерентності передбачає взаємозв’язок та упорядкування законів природи у 
процесі їх розвитку, які носять об’єктивний характер, що проявляється у 
суспільстві в пізнавальній діяльності.  
Когнітивна парадигма як пізнавальна діяльність потребує відповідного 
інструментарію пізнання, тобто діалогового засобу мислення як генезису 
відкритого незворотного процесу [55, с. 408]. Така пізнавальна діяльність 
пов’язана з трансформацією знань від їх набуття до використання та прийняття 
рішень. У свою чергу, когнітивна парадигма може трансформуватися у 
креативну, що базується на когнітивній структурі породження нових знань.  
З урахуванням визначення парадигми нашого дослідження перейдемо до 
визначення підходів щодо механізму залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії. Проведене дослідження існуючих 
підходів щодо механізму [56] дає можливість обґрунтувати підходи до 
формування механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії, а саме ресурсно-функціональний, процесний, 
системний та синергетичний (див. табл. 1.4).  
Розглянемо більш детально окреслені підходи. Ресурсно-функціональний 
підхід лежить в основі механізму залучення інвестиційних ресурсів, оскільки, 
як вже було з’ясовано, по-перше, у визначені самої сутності категорії 
«інвестиції» покладено ресурсно-витратну основу; по-друге, сам механізм 
залучення інвестиційних ресурсів розкриває свою дію через функції 
(управління, системності, контролю, координації, аналізу). 
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Таблиця 1.4 
Інтерпретація підходів щодо сутності механізму залучення  
інвестиційних ресурсів 
Підхід Сутність та зміст Недоліки 
Р
ес
у
р
сн
о
-ф
у
н
к
ц
іо
н
а
л
ь
н
и
й
 
- у визначені самої сутності категорії «інвестиції» покладено 
ресурсно-витратна основа;  
- механізм залучення інвестиційних ресурсів розкриває свою дію 
через функції; 
- складові механізму залучення інвестиційних ресурсів 
розглядаються як функціональні, які виконують певні функції, 
що, у свою чергу, поділяються на завдання і так далі до 
конкретних процедур; 
- ключова роль відводиться досягненню стабільного 
економічного розвитку підприємств розподілення електроенергії 
за рахунок залучення інвестиційних ресурсів на засадах 
диверсифікації джерел фінансування в умовах нарощення загроз 
та ризиків. 
не розглядає 
процеси 
механізму; 
обмежує 
можливість 
використання 
системності 
поглядів на дію 
механізму 
П
р
о
ц
ес
н
и
й
  
- інвестиції розглядається як процес вкладення в об’єкти 
інвестування, у результаті якого відбувається перетворення 
потенціалу підприємств у капітал; 
- механізм залучення інвестиційних ресурсів та його дія являє 
собою взаємообумовлений процес розвитку підприємств та 
залучення інвестиційних ресурсів; 
- врахування процесів, які відбуваються у зовнішньому 
середовищі; 
- послідовність інвестиційного процесу допомагає планувати, 
координувати, оптимізувати та підвищувати ефективність 
механізму; 
- логічна послідовність взаємопов’язаних дій в часі, що 
перетворює вхідні ресурси на кінцевий результат. 
не розкриває дію 
механізму через 
його функції; 
не дає можливість 
виявити зв’язки 
складових  
механізму  
 
С
и
ст
ем
н
и
й
  
- метою є вивчення закономірностей утворення і функціонування 
об’єктів механізму з певних складових; 
- механізму, який діє в системі, притаманні нові властивості,  
- допомагає знайти оптимальні шляхи вирішення конкретних 
задач, враховуючи всі властивості та розглядаючи механізм як 
складову системи вищого рівня; 
- результативність дії механізму залежить від взаємодії його з 
різними системами; 
- дозволяє виявити закономірності утворення й функціонування 
механізму залучення інвестиційних ресурсів, а сукупність різних 
елементів перетворити на цілісність, якій притаманні нові якості- 
- розглядає економічні процеси як динамічні, самоорганізуючі; 
- при розгляді механізму залучення інвестиційних ресурсів 
дозволяє змістити акценти з інституційної статики на 
інституційну динаміку, з організаційного створення на 
самоорганізаційну процесуальність; 
- дає змогу подивитися на процеси змін механізму залучення 
інвестиційних ресурсів як на такі, що мають нелінійну, 
стрибкоподібну, біфуркаційну конфігурацію, виявити.  
акцентує увагу на 
функціональних й 
структурних 
аспектах системи, 
не враховуючи 
якісні специфіки 
елементів 
механізму 
нівелювання 
отриманого 
синергетичного 
ефекту дії 
механізму 
залучення 
інвестиційних 
ресурсів  
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Продовження табл. 1.4 
С
и
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и
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можливості створення синергетичних ефектів та нових джерел 
залучення інвестиційних ресурсів, виявити вплив механізму на 
процеси економічної динаміки підприємств; 
- дозволяє визначити розмаїття траєкторій, за якими може 
відбуватися функціонування механізму залучення інвестиційних 
ресурсів після проходження точки біфуркації, допомагає 
зрозуміти нелінійність інвестиційних процесів; 
- при проходженні механізмом залучення інвестиційних ресурсів 
через стан, що визначається граничною нестійкістю точки 
біфуркації, подальше функціонування механізму та підприємства  
опиняється перед вибором різних шляхів розвитку; 
- якісні зміни у механізмі залучення інвестиційних ресурсів 
відбуваються стрибкоподібно при досягненні певних 
характеристик і/або деякого граничного (критичного) значення 
відсутністю 
раціональної співдії 
системи 
економічних, 
політичних й 
організаційних 
відносин в країні  
 
Джерело: розроблено автором по відношенню до механізму залучення 
інвестиційних ресурсів  
При ресурсно-функціональному підході ключова роль відводиться 
досягненню стабільного економічного розвитку підприємств розподілення 
електроенергії за рахунок залучення інвестиційних ресурсів на засадах 
диверсифікації джерел фінансування в умовах нарощення загроз та ризиків, 
тобто потребам, які повинні задовольнити дії механізму залучення 
інвестиційних ресурсів. Кожна складова механізму залучення інвестиційних 
ресурсів також виконує певні функції, що поділяються на завдання і далі. 
Процес розподілення функцій продовжується аж до конкретних процедур для 
конкретних суб’єктів механізму. При цьому механізм залучення інвестиційних 
ресурсів зберігає цілісне уявлення, в якому всі складові механізму та їх 
суб’єкти взаємопов’язані. Таким чином, використання ресурсно-
функціонального підходу дозволяє приймати абсолютно нові рішення для 
виконання існуючих чи потенційних потреб підприємства розподілення 
електроенергії  при залучені інвестиційних ресурсів.  
Оскільки інвестиції розглядаються як процес вкладення в об’єкти 
інвестування, у результаті якого відбувається перетворення потенціалу 
підприємств у капітал, то доречним для розгляду механізму залучення 
інвестиційних ресурсів, на наш погляд, є використання процесного підходу. 
Доречність використання процесного підходу підтверджує те, що це надає нам 
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можливість розглядати сам механізм залучення інвестиційних ресурсів та його 
дію як взаємообумовлений процес, що визначає причинно-наслідкові зв’язки 
розвитку підприємств із залучення інвестиційних ресурсів в сучасних умовах 
нарощення загроз та ризиків. Спостереження інвестиційного процесу 
допомагає планувати, координувати, оптимізувати та підвищувати його 
ефективність. Також на механізм залучення інвестиційних ресурсів впливають 
процеси, які відбуваються у зовнішньому середовищі з боку держави у вигляді 
регуляторного, забезпечувального й охоронного впливу, макроекономічних 
факторів, ринкових економічних законів розвитку. Отже, процесний підхід 
надає можливість розглядати механізм залучення інвестиційних ресурсів як 
логічну послідовність взаємопов’язаних дій в часі, що, у свою чергу, 
призводить до змін та перетворює вхідні ресурси на кінцевий результат, який 
може стати знову вхідним ресурсом. 
Хоча в основі визначення категорії «механізм», на наш погляд, покладено 
не системний, а процесний підхід (буде обґрунтовано далі у параграфі), сам 
механізм залучення інвестиційних ресурсів неможливо розглядати окремо від 
системи. По-перше, само підприємство, куди залучаються інвестиційні ресурси, 
є відкритою системою; по-друге, сам механізм також діє в певній системі і є 
частиною системи. Це, а також те, що методологія системного підходу дозволяє 
виявити закономірності утворення й функціонування механізму залучення 
інвестиційних ресурсів, а сукупність різних елементів перетворити на 
цілісність, якій притаманні нові якості – обумовлює використання системного 
підходу. Системний підхід надає можливість з’ясувати горизонтальні та 
вертикальні зв’язки між відокремленими елементами, явищами та процесами 
механізму залучення інвестиційних ресурсів із подальшим їх моделюванням. 
Системний підхід допомагає виявити особливі властивості взаємодії як 
елементів механізму, так і механізму в цілому, але не дає можливості 
враховувати складні процеси нарощення загроз та ризиків, що допоможе 
зробити синергетичний підхід за допомогою розгляду механізму як 
динамічного самоорганізуючого процесу. Синергетичний підхід допомагає 
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осягнути нелінійність процесу залучення інвестиційних процесів, що 
проявляється у безлічі можливих траєкторій розвитку після проходження точки 
біфуркації. Сучасні умови нарощення загроз та ризиків можна розглядати як 
нелінійні зовнішні флуктації, яким властиво започатковувати й посилювати 
інколи катастрофічні зміни в дії механізму залучення інвестиційних ресурсів. 
Залучення інвестиційних ресурсів пов’язано з доцільністю диверсифікації їх 
джерел. Синергетичний підхід допомагає виявити ці джерела у процесі 
взаємодії складових механізму із зовнішнім середовищем. Отриманий ефект від 
такої взаємодії є набагато більшим ніж сума отриманого ефекту від дії 
механізму без врахування синергетичного підходу. Отже, розгляд під кутом 
зору нелінійності із чергуванням рівноважного та нерівноважного етапів 
розвитку механізму залучення інвестиційних ресурсів несе у собі 
співвідношення економічного порядку та хаосу. 
Таким чином, використання ресурсно-функціонального, процесного, 
системного та синергетичного підходів щодо механізму залучення 
інвестиційних ресурсів у сучасних умовах нарощення загроз та ризиків дає 
можливість запропонувати: концептуальні положення щодо удосконалення 
механізму залучення інвестиційних ресурсів, обґрунтувати методи залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії за 
використанням інструментарію математичного моделювання, обґрунтувати 
концепцію інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії. 
Але, доцільно зазначити з врахуванням того, що об’єктом нашого 
дослідження є процес залучення інвестиційних ресурсів, особливого значення 
набуває дослідження самого механізму залучення інвестиційних ресурсів. У 
зв’язку з цим, актуальним є розробка, формування та впровадження механізму 
залучення інвестиційних ресурсів, що потребує запровадження нових 
концептуальних, методологічних, методичних та практичних підходів. У свою 
чергу, розробка та запровадження механізму залучення інвестиційних ресурсів 
переводить дослідження у теоретико-прикладну площину. 
54 
В економіку поняття «механізм» прийшло з техніки у другій половині 60-
х років минулого століття, коли виникла необхідність в описі взаємодії 
соціальних і виробничих процесів, прототипами простіших механізмів, взятих з 
механіки, в економічній науці стали інструменти які входять до складу 
механізму [57, с. 24]. Головна відмінність полягає у тому, що при розгляді 
сутності поняття «механізм» в технічних науках використовується ресурсний 
підхід, а у економічній – системний або процесний підхід.  
Так у економічній енциклопедії дано таке визначення механізму за 
використанням системного підходу – «система, пристрій, спосіб, що 
визначають порядок певного виду діяльності або система певних ланок та 
елементів, що приводять в дію» [58, с. 355].  
І.О. Максименко, В.І Бокій також використовуючи системний підхід за 
яким механізм – це система, яка визначає порядок певного виду діяльності, 
визначають його «як складну організовану систему, яка переробляє вхідні 
умови, що склалися у бажаний вихід – процеси» [59, с. 124]. Р.М. Разетдинов 
стверджує, що механізм – це «система, що визначає усталений порядок будь-
якого виду діяльності» [60]. В.Ф. Зинов’єв під механізмом також розуміє 
систему, що детермінує порядок конкретних дій, визначаючи, що економічний 
механізм – «система економічних засобів, форм і методів дії, що впливають на 
матеріальні інтереси працівників виробничих і невиробничих засобів, 
включаючи такі елементи: ціноутворення, стимулювання праці, економічні 
санкції, нормативну базу, критерії оцінки ефективності» [61, с. 29]. 
Ми погоджуємось з тим, що «механізм – це сукупність ресурсів 
економічного процесу і способів їх взаємодії для реалізації даного 
процесу» [62]. І.М. Верхоляд визначає механізм як «порядок процесу, в основу 
якого покладено його стадії, які зараз і визначають першочерговість виконання 
завдань» [63]. Механізм не може розглядатися окремо від процесу, оскільки він 
направлений на виконання специфічних функцій, що не можливо без певного 
процесу. Повинна бути достатня кількість ресурсів для здійснення певних змін, 
інакше процес розвитку може і не привести до результатів [64, с. 115]. 
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Розвиток підприємств розподілення електроенергії є наслідком реалізації 
механізму залучення інвестиційних ресурсів як процесу, але при цьому, у свою 
чергу, є і обернена залежність. Результат залучення інвестиційних ресурсів 
обумовлено процесом розвитку підприємств розподілення електроенергії в 
сучасних умовах нарощення загроз та ризиків (див. рис. 1.2.). Але у будь якому 
випадку результатом дії механізму є економічний ефект відповідно до 
поставленої мети. Механізм залучення інвестиційних ресурсів допомагає 
потенціалу перетворитися у капітал, що було обґрунтовано у п.п. 1.1. роботи. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 1.2. Схема залучення інвестиційних ресурсів підприємств 
розподілення електроенергії  
Джерело: побудовано автором за використанням ресурсного підходу  
 
Механізм розкриває свою дію через функції, під якими розуміють стійкий 
спосіб активної взаємодії речей, при якому зміна одних об’єктів або процесів 
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Проведене дослідження існуючих функцій механізмів [65] дало нам 
можливість обґрунтувати функції по відношенню до механізму залучення 
інвестиційних ресурсів (див. рис. 1.3.), а саме: 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 1.3. Функції механізму залучення інвестиційних ресурсів  
Джерело: побудовано автором  
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організаційного, мотиваційного, фінансового, що, у свою чергу, впливають на 
розвиток підприємств розподілення електроенергії в сучасних умовах 
нарощення загроз та ризиків; 
функція контролю – дозволяє контролювати механізм залучення 
інвестиційних ресурсів та отримані результати від диверсифікації джерел 
залучення інвестиційних ресурсів; 
функція координації – координує суб’єкти механізму залучення 
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функція результативності – знаходиться у самій сутності інвестування і 
полягає у отриманні доходу (прибутку), досягненні соціального, екологічного 
та інших видів ефектів. 
Отже, функції механізму залучення інвестиційних ресурсів мають такі 
ознаки: обумовлені цілями інвестування, мають об’єктивний характер, є 
відносно самостійними та однорідними, реалізуються в процесі інвестиційної 
діяльності. Через спрямованість функцій механізму залучення інвестиційних 
ресурсів на вирішення конкретних задач з метою досягнення конкретного 
ефекту відбувається вплив на перерозподіл фінансових ресурсів між суб’єктами 
економіки. 
Доцільно відзначити, що механізм залучення інвестиційних ресурсів є 
невід’ємною складовою фінансового механізму, який, у свою чергу, є 
складовою господарського механізму тощо, але при цьому він відрізняється 
сукупністю видів і форм організації, а також умов і методів використання 
фінансових відносин між суб’єктами залучення інвестиційних ресурсів.  
Так О.О. Охріменко, І.М. Манаєнко зазначають, що «інвестиційний 
механізм є функціональною складовою економічного механізму через призму 
фінансового механізму – як функціональна підсистема» [66, с. 35]. Але, на наш 
погляд, є необґрунтованим твердження, що «…основу інвестиційного 
механізму визначає інвестиційна політика, яка задає вектор інвестиційного 
процесу – об’єкт та період інвестування, джерела інвестування, нормативний 
коефіцієнт ефективності та період окупності» [67]. О.В. Андрєєва під 
механізмом інвестування вбачає «цілеспрямоване поєднання форм і методів 
галузевого інвестування, що забезпечується шляхом реалізації концепції 
інвестиційного контролінгу та наявних функціональних підсистем – 
моніторингу і діагностики факторів внутрішнього та зовнішнього середовища, 
фінансового прогнозування й планування, організації, ресурсного забезпечення 
(у тому числі фінансового), обліку, аналізу, контролю за перебігом 
інвестиційного процесу тощо» [68, с. 43]. 
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На наш погляд, особливість інвестиційного механізму підкреслюється 
обсягами фінансових ресурсів, джерелами їх залучення, способами та формами 
їх використання, суб’єктами інвестиційного процесу. Під «залученням 
інвестиційних ресурсів» варто розуміти конкретний спосіб організації, 
мобілізації й використання інвестиційних ресурсів під впливом дії економічних 
законів, економічної політики держави та ефективності суб’єктів 
господарювання. Дія механізму залежить від узгодженості його структури та 
системності функціонування, що забезпечує досягнення його головної мети.  
Проведене дослідження дає можливість обґрунтувати головну мету 
механізму залучення інвестиційних ресурсів та сформулювати задачі щодо її 
досягнення. Головна мета механізму залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії – досягнення стабільного 
економічного розвитку підприємств розподілення електроенергії за рахунок 
синергії ендогенних й екзогенних інвестиційних та інших ресурсів цих 
підприємств на засадах диверсифікації джерел фінансування в умовах 
нарощення загроз та ризиків. 
Залучення інвестиційних ресурсів із врахуванням класифікації джерел, 
запропонованої у п.п. 1.1. даної роботи, може відбуватися за рахунок власних, 
залучених, позичкових фінансових ресурсів та бюджетних асигнувань. 
Проблема полягає у визначенні оптимального співвідношення між джерелами і 
обсягами залучення інвестиційних ресурсів. 
Задачі механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії зводяться до наступного: 
- визначення рівня фінансово-інвестиційного потенціалу підприємств 
розподілення електроенергії; 
- залучення інвестиційних ресурсів із забезпеченням мінімізації вартості 
інвестиційних ресурсів із різних джерел походження; 
- визначення інструментарію механізму залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії; 
59 
- мінімізація ризиків інвесторів при інвестуванні у підприємства 
розподілення електроенергії; 
- розробка методики визначення (оцінювання) залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії; 
- прогнозування розвитку підприємств розподілення електроенергії із 
врахуванням залучення інвестиційних ресурсів на засадах реалізації державно-
приватного партнерства. 
Для вирішення поставлених задач доцільно дотримуватися певних 
положень, а саме: 
- головна мета та поставлені завдання механізму залучення 
інвестиційних ресурсів повинні спиратися на поточний стан й потенціал 
підприємства, бути узгодженими зі стратегією та враховувати перспективи 
розвитку підприємства розподілення електроенергії; 
- дотримання відповідності обсягу інвестиційних ресурсів отриманих із 
екзогенних джерел (залучених, позикових, отриманих від бюджетних 
асигнувань) обсягу інвестиційних потреб підприємства розподілення 
електроенергії; 
- необхідність забезпечення оптимальної структури залучення 
інвестиційних ресурсів та їх використання з позиції ефективності діяльності 
підприємства розподілення електроенергії; 
- диференціація при прийнятті управлінських рішень та використання 
контролінгу при залученні інвестиційних ресурсів; 
- застосування санкцій та мотиваційних чинників для учасників процесу 
залучення інвестиційних ресурсів. 
Оскільки механізм залучення інвестиційних ресурсів є складовою інших 
механізмів то, на наш погляд, на механізм залучення інвестиційних ресурсів 
чиниться регуляторний, забезпечувальний та охоронний впливи: 
- регуляторний вплив здійснюється шляхом встановлення прав, 
компетенцій, обов’язків, заборон, обмежень для учасників інвестиційного 
процесу; 
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- забезпечувальний вплив проявляється у правовому (Конституція 
України, Закони України, укази, постанови, накази), нормативному (інструкції, 
нормативна база, методичні вказівки), та інформаційному (економічна, 
комерційна, статистична, фінансова, облікова, технічна та ін. інформація) 
забезпеченні механізму залучення інвестиційних ресурсів; 
- охоронний вплив – шляхом охорони суспільних прав і інтересів 
суб’єктів механізму залучення інвестиційних ресурсів, а також навколишнього 
середовища тощо.  
На наш погляд, обов’язковим є розгляд регуляторного, забезпечувального 
та охоронного впливів як окремих чинників, але, доцільно відзначити, що вони 
тісно взаємодіють та доповнюють один одного. Так регуляторний і охоронний 
вплив закріплені у правових формах, спеціальній нормативній документації та 
інструкціях. 
Механізм залучення інвестиційних ресурсів, як вже відзначалося, є 
складовою господарського механізму, що зумовлює вплив на нього 
економічних, організаційних та політичних факторів макросередовища, а саме: 
- економічні – рівень інфляційного ризику; стабільність національної 
валюти; система оподаткування; фінансова-бюджетна та грошово-кредитна 
політика держави; дефіцит держбюджету; економічний розвиток країни та 
світового суспільства в цілому; розвиток інвестиційних програм і кредитних 
умов, а також умов залучення іноземного капіталу; динаміка соціально-
економічних процесів в країні; розвиток міжнародного співробітництва; 
- організаційні – розвиненість ринкової інфраструктури в цілому та 
інвестиційного ринку зокрема; система державного регулювання та управління 
економічними процесами; нормативно-правове забезпечення інвестиційних 
процесів; розвиненість інформаційного та фондового ринку; розвиток 
підтримки підприємництва; 
- політичні – політична стабільність; рівень корумпованості в органах 
законодавчої й виконавчої влади; рівень тіньової економіки та боротьби з нею 
тощо. 
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Проведене дослідження робіт науковців, присвячених проблемам 
функціонування механізму [69], дає можливість обґрунтувати мікроекономічні 
фактори механізму залучення інвестиційних ресурсів. А саме, до 
мікроекономічних факторів можна віднести:  
- цілі, задачі підприємства, його стратегічну направленість;  
- фінансову результативність та потенціал підприємства;  
- способи нарахування амортизації; 
- інноваційний рівень виробництва; 
- рентабельність його продукції і/або послуг;  
- масштаби діяльності та перспективи подальшої роботи підприємства 
із врахуванням попиту на його продукцію та послуги;  
- організаційно-правову форму підприємства;  
- рівень конкуренції із врахуванням ціни та якості продукції, послуг 
підприємства;  
- галузеву належність; 
- інноваційну, науково-технічну й фінансову політику підприємства; 
- стадію розвитку життєвого циклу підприємства; 
- можливість диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів. 
Також механізм залучення інвестиційних ресурсів підпорядковується 
об’єктивним вимогам ринкових економічних законів розвитку суспільства, де 
формується попит, пропозиція, ціна та діє конкуренція. 
Доцільно зазначити, що як зовнішні, так і внутрішні фактори несуть в 
себе певні дестабілізуючі чинники та загрози механізму залучення 
інвестиційних ресурсів, наприклад: політичні загрози – в результаті зміни 
направленості вектора розвитку країни; законодавчі – недосконалість 
законодавчої бази або її змін; зміни у валютному курсі; коливання на ринку 
цінних паперів тощо. 
На наш погляд, значне значення у механізму залучення інвестиційних 
ресурсів мають методи (див. рис. 1.4.), в межах реалізації яких використовують 
певні інструменти та процедури, а саме: 
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по-перше, планування – управління рухом фінансових ресурсів; 
інвестиційне проектування; планування організації залучення інвестиційних 
ресурсів; варіативне моделювання інвестування; узгодженість планів розвитку 
галузей, регіонів, держави, фінансово-кредитної сфери тощо;  
по-друге, стимулювання – стимулювання до ефективного використання 
інвестиційних ресурсів, податкове стимулювання (ставки, пільги, санкції); 
диференційовані ставки тарифів на використання ресурсів; пільги при 
інвестуванні у певні соціально-значущі об’єкти; 
по-третє, прогнозування – тенденцій, направленості, джерел залучення 
інвестиційних ресурсів із врахуванням інноваційного розвитку та сучасних 
умов нарощення загроз та ризиків; розвитку підприємства; результатів дії 
механізму залучення інвестиційних ресурсів; 
по-четверте, регулювання – забезпечення заданих параметрів 
відтворення, координація дій суб’єктів інвестування та фінансових органів; 
по-п’яте, оцінка і облік – аналіз ринку інвестиційних ресурсів та 
інвестиційного клімату; оцінка ресурсів у т.ч. фінансових; облік вартості 
активів підприємства; аудит, моніторинг та контроль за використанням 
інвестиційних ресурсів.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 1.4. Методи механізму залучення інвестиційних ресурсів  
Джерело: побудовано автором  
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На механізм залучення інвестиційних ресурсів впливають певні важелі, 
до яких можна віднести: податки, норму прибутку, вартість грошей, санкції, 
пільги, інструменти державно-приватного партнерства, кредитування, 
адміністративну та кримінальну відповідальність.  
Також окремо по відношенню до механізму залучення інвестиційних 
ресурсів доцільно виділити такі фінансові регулятори, як: ціни, тарифи, 
дивіденди, норму амортизаційних відрахувань, дисконтування, курси валют 
цінних паперів тощо. 
Отже, механізм залучення інвестиційних ресурсів – це конкретний спосіб 
організації, мобілізації й використання інвестиційних ресурсів під впливом дії 
економічних законів, економічної політики держави та ефективності суб’єктів 
господарювання, що розкриває свою дію через функції спрямованих на 
вирішення поставлених задач з метою досягнення конкретного результуючого 
економічного ефекту на засадах диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів 
із можливістю коректування процесу залучення під впливом зовнішніх та 
внутрішніх факторів, завдяки чому потенціал підприємства має перетворитися 
у капітал. Ілюстративне зображення складових механізму залучення 
інвестиційних ресурсів представлено на рис. 1.5. 
Таким чином, механізм залучення інвестиційних ресурсів (Zn) можна 
подати у вигляді функціонально-інформаційної схеми за допомогою 
рекурентного співвідношення за запропонованою автором формулою: 
      Z1(D1, D2, D3), n=1 
      Z2(m1, m2, … , m5), n=2 
      Z3(f1, f2, … , f6), n=3  
Zn =         Z4, n=4         (1.1) 
        Z5, n=5  
       Z6, n=6 
                Z7, n=7 
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де: Z1 – вплив на механізм залучення інвестиційних ресурсів з боку держави 
(D1), макроекономічних факторів (D2), ринкових економічних законів 
розвитку (D3); 
Z2 – методи механізму (планування (m1), стимулювання (m2), оцінки і обліку 
(m3), прогнозування, (m4), регулювання(m5)); 
Z3 – функції механізму (управління (f1), системності (f2), контролю (f3), 
координації (f4), аналізу (f5), результативності (f6)); 
Z4 – важелі механізму; 
Z5 – фінансові регулятори; 
Z6 – джерела інвестування; 
Z7 – мікроекономічні фактори взаємовпливу. 
Доцільно зазначити, що підприємства розподілення електроенергії мають 
певні специфічні характеристики, які, у свою чергу, відбиваються на механізмі 
залучення інвестиційних ресурсів для цих підприємств.  
Для дослідження було обрано промислові підприємства розподілення 
електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів 
України. Такі підприємства мають такі специфічні спільні характеристики: 
- є підприємствами комунальної форми власності; 
- є дотаційними не прибутковими підприємствами, головним джерелом 
фінансування є місцеві бюджети; 
- вартість їх утримання головним чином залежить від встановлених 
тарифів на електроенергію; 
- підприємства забезпечують зовнішнє освітлення конкретних населених 
пунктів; 
- вони створені для утримання, експлуатації, поточного й капітального 
ремонту, модернізації, реконструкції та будівництва електромереж зовнішнього 
освітлення населених пунктів; 
- забезпечення зовнішнього освітлення передбачає використання 
складної інженерної інфраструктури.  
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Рис. 1.5. Складові механізму залучення інвестиційних ресурсів 
Джерело: складено та запропоновано автором 
 
Окреслені специфічні характеристики підприємств розподілення 
електроенергії, у свою чергу, впливають і на специфіку механізму залучення 
Механізм залучення 
інвестиційних ресурсів (Zn) 
Держави (D1): 
- регуляторний,  
- забезпечувальний, 
- охоронний 
Вплив на механізм залучення інвестиційних ресурсів з боку (Z1): 
Функції  
механізму (Z3) 
Ринкових 
економічних 
законів розвитку 
(D3) 
Макроекономічних факторів (D2): 
- економічний, 
- політичний, 
- організаційний  
Мета механізму (Q1) 
Завдання механізму (Q2) 
Вимоги щодо дотримання при 
досягненні завдань (Q3) 
Методи 
механізму (Z2) 
Важелі механізму (Z4): 
податки, норма прибутку,  
вартість грошей, санкції, пільги, 
фінансовий леверидж, 
державно-приватне партнерство, 
кредитування, відповідальність 
Мікроекономічні фактори (Z7): 
цілі, задачі, стратегія підприємства; 
фінансова результативність; 
масштаби діяльності; рівень конкуренції;  
фінансова політика та можливість 
диверсифікації джерел залучення 
інвестиційних ресурсів 
Джерела інвестування (Z6): 
- ендогенні (внутрішнього та 
зовнішнього походження), 
- екзогенні (залучені, позикові, 
бюджетні асигнування) 
Фінансові регулятори (Z5): 
ціни, тарифи, дивіденди, 
норма амортизаційних 
відрахувань, дисконтування, 
курси валют цінних паперів  
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інвестиційних ресурсів, а саме для якісного забезпечення зовнішнього 
освітлення гостро стоїть питання оновлення основних засобів за рахунок 
диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів, особливо з 
екзогенних джерел.  
Отже, визначення когнітивної парадигми, обґрунтування ресурсно-
функціонального, процесного, системного та синергетичного підходів щодо 
механізму залучення інвестиційних ресурсів, дало можливість: а) надати 
авторське визначення механізму залучення інвестиційних ресурсів; 
б) обґрунтувати головну мету та завдання механізму, окреслити необхідні 
положення щодо їх досягнення; в) визначити складові механізму залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, встановити 
його функції, методи, важелі, фінансові регулятори, джерела інвестування, а 
також мікро- та макроекономічні фактори впливу на нього; г) побудувати 
структурну схему складових механізму залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії та описати її за допомогою 
рекурентного співвідношення. Таким чином, постає доцільність визначити 
методичні засади залучення інвестиційних ресурсів у розподілення 
електроенергії. 
 
 
1.3 Методичні засади залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії 
 
Обґрунтування ресурсно-функціонального, процесного, системного та 
синергетичного підходів щодо механізму залучення інвестиційних ресурсів дає 
можливість розглянути особливості залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії та напрями їх диверсифікації. Як вже 
відзначалось, методологія описаних підходів допомагає визначити необхідність 
підприємства в обсягах інвестиційних ресурсів, визначити їх ендогенні та 
екзогенні джерела та диверсифікувати їх в межах механізму залучення 
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інвестиційних ресурсів. Інтенсифікація залучення інвестиційних ресурсів за 
використанням ресурсно-функціонального й процесного підходів та умов 
диверсифікації джерел залучення сприяє ефективності залучення інвестицій, 
раціоналізації їх організації, допомагає скоротити попит підприємств у 
позиковому капіталі, сприяє прискоренню обігу капіталу, зменшенню ризиків 
інвестування, що, у свою чергу, підвищує потенціал підприємств, сприяє його 
росту та перетворенню у капітал. 
В результаті диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів 
підприємство розподілення електроенергії отримує диверсифіковані 
інвестиційні ресурси, а розроблений (див. п.п. 1.2) механізм залучення 
інвестиційних ресурсів, що розкриває свою дію через функції із можливістю 
коректування процесу залучення під впливом зовнішніх та внутрішніх 
факторів, дозволяє більш детально здійснити оцінкювання джерел залучення 
ресурсів. Рішення щодо залучених інвестиційних ресурсів підприємство будує 
на тому припущені, що всі інвестиційні ресурси формують капітал та загальну 
вартість підприємства у фінансовій, матеріальній, нематеріальній, а також 
інтелектуальній формі, тобто структура капіталу підприємства розподілення 
електроенергії формується під впливом диверсифікованих джерел 
інвестиційних ресурсів. У свою чергу, структура капіталу підприємства 
розподілення електроенергії впливає на рівень економічної й фінансової 
рентабельності, фінансової стійкості й платоспроможності, на рівень 
фінансових ризиків тощо. Отже, диверсифікація джерел інвестиційних ресурсів 
впливає на структуру капіталу та ефективність його використання. За 
використанням системного підходу до механізму залучення інвестиційних 
ресурсів диверсифіковані джерела можна представити як суму, що об’єднує 
ендогенні та екзогенні джерела інвестиційних ресурсів, які мають різні 
властивості та параметри. 
Головним джерелом інвестування є ендогенні інвестиційні ресурси 
підприємства, що формуються за рахунок початкових внесків засновників 
підприємства, накопичення прибутку, амортизаційних відрахувань, заощаджень 
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трудового колективу, продажі частини активів підприємства, виплат від 
страхових компаній тощо. Якісні характеристики ендогенних інвестиційних 
ресурсів переносять свої властивості на структуру капіталу підприємства 
розподілення електроенергії. Проведене дослідження літературних джерел [70] 
дало можливість визначити позитивні та негативні властивості для підприємств 
залучення інвестиційних ресурсів з ендогенних джерел. До позитивних 
властивостей інвестиційних ресурсів із ендогенних джерел можна віднести: 
- швидкість часу та простота прийняття рішення щодо залучення 
інвестиційних ресурсів на рівні самого підприємства розподілення 
електроенергії; 
- оскільки відсутні різні виплати за використання інвестиційних ресурсів, 
то за сприятливих зовнішніх умов висока можливість виникнення генерування 
прибутку; 
- зниження ризику банкрутства, забезпечення у довгостроковому періоді 
фінансової стійкості та платоспроможності. 
У свою чергу, до негативних властивостей слід віднести: 
- неможливість забезпечення доцільного обсягу інвестиційних ресурсів у 
зв’язку з їх обмеженістю; 
- відсутність можливості приросту рентабельності власного капіталу, 
оскільки неможливо забезпечити збільшення фінансової рентабельності над 
економічною без залучення інвестиційних ресурсів із екзогенних джерел; 
- інколи висока вартість інвестиційних ресурсів по відношенню до 
ресурсів з інших джерел. 
Інвестиційні ресурси із ендогенного джерела (Rнв), у свою чергу, можуть 
бути внутрішнього походження, що складаються з інвестиційних ресурсів, які 
формуються за рахунок: 
- нерозподіленого прибутку (Pn); 
- амортизаційних відрахувань (So); 
- інших внутрішніх джерел підприємства (Oi). 
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Rнв = Pn + So + Oi    (1.2) 
 
А також інвестиційні ресурси із ендогенного джерела (Rнз) можуть бути 
зовнішнього походження, що формуються за рахунок: 
- додаткових внесків пайового або акціонерного капіталу (Jc ); 
- продажі частини активів підприємства (Jp); 
- заощаджень трудового колективу (Ti); 
- виплат від страхових компаній (Go); 
- інших ендогенних джерел зовнішнього походження (безоплатно надані 
матеріальні та нематеріальні активи тощо) (Oо). 
 
Rнз = Jc + Jp +Ti + Go + Оо    (1.3) 
 
Формування інвестиційних ресурсів із ендогенних як внутрішніх, так і 
зовнішніх джерел є частиною механізму залучення інвестиційних ресурсів, що 
полягає у забезпеченні доцільного рівня самофінансування підприємства. 
Залучення інвестиційних ресурсів з ендогенних джерел походження приводить 
до максимальної фінансової стійкості підприємства, але при цьому обмежує: 
по-перше, використання фінансових можливостей приросту прибутку по 
вкладеним інвестиційним ресурсам, по-друге, можливості розвитку 
підприємства. 
Схема поетапних процедур до реалізації механізму залучення 
інвестиційних ресурсів по відношенню до формування ресурсів із ендогенних 
джерел походження може бути представлена у вигляді наступних поетапних 
процедур, що представлені на рис. 1.6. 
Але власні ресурси не задовольняють потреби підприємств у 
інвестиційних ресурсах та не забезпечують повністю динамічний розвиток 
потенціалу підприємства, що спонукає до диверсифікації джерел інвестиційних 
ресурсів та залученню їх із інших екзогенних джерел. 
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Рис. 1.6. Схема поетапних процедур реалізації механізму залучення 
інвестиційних ресурсів по відношенню до формування інвестиційних ресурсів з 
ендогенних джерел походження 
Джерело: складено та запропоновано автором 
 
Інвестиційні ресурси залучені з екзогенних джерел походження мають 
потужний вплив на якісні характеристики капіталу підприємства через їх 
властивості. Аналіз наукових праць [71] дав можливість визначити позитивні та 
Внутрішнє 
походження: 
- прибуток 
підприємства, 
- амортизаційні 
відрахування; 
- початкові внески 
засновників 
підприємства 
аналіз формування інвестиційних ресурсів з 
визначенням частки ендогенних джерел 
походження у попередньому періоді з метою 
виявлення потенціалу підприємства та 
відповідності його розвитку; 
 
аналіз співвідношення внутрішніх та 
зовнішніх ендогенних джерел формування 
інвестиційних ресурсів; 
оцінка забезпеченості інвестиційних ресурсів 
з ендогенних джерел на основі критерію 
самофінансування, динаміка якого 
характеризує тенденцію забезпеченості 
розвитку підприємства; 
 
визначення загальної потреби у інвестиційних 
ресурсах з ендогенних та екзогенних джерел 
походження; 
оцінка вартості залучення інвестиційних 
ресурсів з альтернативних ендогенних джерел 
для забезпечення приросту капіталу 
підприємства; 
оптимізація структури залучення інвестиційних 
ресурсів з ендогенних внутрішніх та 
зовнішніх джерел походження 
Поетапні процедури залучення інвестиційних 
ресурсів з ендогенного джерела походження  
Зовнішнє 
походження: 
- додаткові внески 
пайового або 
акціонерного капіталу; 
- продаж частини 
активів підприємства, 
- виплати від 
страхових компаній  
- заощадження 
трудового колективу 
Ендогенне джерело 
інвестиційних 
ресурсів  
(власні фінансові 
ресурси 
підприємства)  
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негативні властивості для підприємств щодо залучення інвестиційних ресурсів 
з екзогенних джерел. 
До позитивних властивостей інвестиційних ресурсів із екзогенних джерел 
походження можна віднести: 
- забезпечення зростання фінансового потенціалу підприємства 
розподілення електроенергії при розширенні його активів та господарської 
діяльності; 
- можливість генерувати приріст фінансової рентабельності; 
- більші можливості залучення інвестиційних ресурсів тощо. 
До негативних властивостей можна віднести: 
- появу фінансових ризиків, тобто збільшення ризиків зниження 
фінансової стійкості та зменшення платоспроможності підприємства;  
- складність залучення інвестиційних ресурсів з екзогенних джерел; 
- зменшення норми прибутку за рахунок виплат за залучений капітал; 
- залежність вартості залучення інвестиційних ресурсів з екзогенних 
джерел від коливань фінансового ринку та сучасних умов загроз та ризиків. 
Отже, фінансові ресурси, залучені з екзогенних джерел з одного боку 
призводять до більш високого фінансового потенціалу та фінансової 
рентабельності за рахунок диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів, а з 
іншого, спричиняють появу фінансових ризиків та банкрутство підприємства. 
До екзогенних джерел інвестиційних ресурсів (Rк), відповідно 
запропонованої класифікації, відносяться залучені (Ze), позикові (Pe) 
інвестиційні ресурси, а також бюджетні асигнування (Аe).  
 
Rк = Ze + Pe + Ae,      (1.4) 
Екзогенне джерело залучених ресурсів може бути представлено у вигляді 
наступної суми: 
Ze = Zp + Pv + V + S + L + F,    (1.5) 
де Zp – кошти від продажу інвестиційних цінних паперів; 
Pv – пайові та інші внески фізичних та юридичних осіб; 
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V – венчурний капітал;  
L – фінансовий лізинг;  
S – селенг, що передбачає платну передачу прав користування та 
розпорядження майна; 
F – факторингові операції – поєднані з кредитуванням оборотного капіталу 
клієнта. 
Що стосується екзогенного джерела позикових ресурсів то його можна 
представити у вигляді наступної суми: 
 
Pe = Bc + Ic + Сc + Оp,    (1.6) 
де: Bc – коротко- та довгострокові кредити банків; 
Ic – іпотечне кредитування під заставу нерухомого майна; 
Сc – вкладення кредитних спілок та небанківських установ; 
Оp – облігаційні позики, тощо. 
У свою чергу, банківські позикові інвестиційні ресурси можуть бути 
виражені через: бланковий, контокорентний, сезонний, інвестиційний потік по 
кредитній лінії, револьверний, онкольний, ломбардний, іпотечний, 
ролловерний, консорціональний кредитний потік.  
Для розвитку підприємств розподілення електроенергії також важливим є 
таке екзогенне джерело залучення інвестиційних ресурсів, як бюджетні 
асигнування: 
Ae = Db + Mb,     (1.7) 
де: Db – кошти державного бюджету; 
Mb – кошти місцевих бюджетів. 
Схема поетапних процедур щодо реалізації механізму залучення 
інвестиційних ресурсів по відношенню до формування ресурсів підприємств 
розподілення електроенергії із екзогенних джерел походження може бути 
представлена у вигляді наступних поетапних процедур, що представлені на 
рис. 1.7. 
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Рис. 1.7. Схема поетапних процедур щодо реалізації механізму залучення 
інвестиційних ресурсів по відношенню до формування інвестиційних ресурсів 
екзогенних джерел походження 
Джерело: складено та запропоновано автором 
прогнозування можливості залучення 
інвестиційних ресурсів з екзогенних джерел 
 
залучені фінансові ресурси: 
- кошти від продажу 
інвестиційних цінних паперів,  
- пайові та інших внески 
фізичних та юридичних осіб,  
- венчурний капітал,  
- фінансовий лізинг;  
- селенг; 
- факторингові операції – 
поєднані з кредитуванням 
оборотного капіталу клієнта 
аналіз діяльності підприємства та суми 
залучених інвестиційних ресурсів з 
ендогенних внутрішніх та зовнішніх джерел  
визначення загальної потреби підприємства 
у інвестиційних ресурсах з екзогенних 
джерел походження 
 
формування цілей залучення інвестиційних 
ресурсів з екзогенного джерела походження 
відповідно до мети механізму залучення 
інвестиційних ресурсів 
 
визначення можливих джерел залучення 
інвестиційних ресурсів на основі їх 
диверсифікації з урахуванням зовнішніх та 
внутрішніх факторів впливу механізму 
залучення інвестиційних ресурсів та 
принципів концепції інтенсифікації 
механізму залучення інвестиційних ресурсів 
з різних екзогенних джерел 
 
детальне дослідження динаміки суми 
екзогенних джерел інвестиційних ресурсів 
попереднього періоду за окремими 
джерелами походження, визначення їх 
питомої ваги у загальній сумі інвестиційних 
ресурсів 
 
оптимізація структури залучення 
інвестиційних ресурсів з екзогенних джерел 
походження 
 
Поетапні процедури залучення інвестиційних 
ресурсів з екзогенних джерел походження  
позичкові фінансові ресурси: 
 - коротко- та довгострокові 
кредити банків, 
 - іпотечне кредитування під 
заставу нерухомого майна, 
 - вкладення кредитних спілок 
та небанківських установ, 
- облігаційні позики 
 
Екзогенне 
джерело 
інвестиційних 
ресурсів  
бюджетні 
асигнування: 
- кошти 
державного 
бюджету; 
- кошти 
місцевих 
бюджетів 
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У зв’язку з обмеженістю ендогенних джерел підприємств розподілення 
електроенергії в сучасних умовах нарощення загроз та ризиків все більшого 
значення набувають екзогенні джерела. А коли мова йде про комунальні 
підприємства, актуальними та перспективними є бюджетні асигнування.  
Залучення інвестиційних ресурсів за рахунок бюджетних асигнувань, а 
саме коштів державного та місцевого бюджетів, є можливим за рахунок 
моделей (див. табл. 1.5): 
- державних закупівель або державних закупівель з відстроченням 
платежу – де фінансування представляється державним сектором за допомогою 
розподілу бюджетних коштів, боргового фінансування та / або позик від 
інституційних або комерційних банків; 
- концесії, яка заснована на передачі основних комерційних ризиків 
концесіонерові, тобто ризиків, пов’язаних з рівнем доходів від використання 
продукції та / або послуг кінцевим покупцем; 
- контракту життєвого циклу, що базується на тому, що ризик попиту 
зберігається за публічним партнером, а приватний партнер реалізує всі стадії 
життєвого циклу проекту, в тому числі, експлуатацію та обслуговування 
створеного об’єкту; 
- комбінації попередніх моделей інвестування. 
 
Таблиця 1.5 
Порівняння моделей залучення інвестиційних ресурсів за рахунок 
бюджетних асигнувань 
Критерій Модель  
державних 
закупівель 
концесії контракту життєвого 
циклу 
Терміни підготовки 
інвестиційного проекту, міс. 
12-24 при залученні 
кредиту 
3-6 при відстроченні 
платежу під 
державну гарантію 
12-36 12-24 
Обсяг бюджетного фінансування, 
% від загальної вартості 
інвестиційного проекту, % 
100 50-80 
100 за вирахуванням 
компенсаторного бізнесу 
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Продовження табл. 1.5 
Обсяг залучених коштів 
приватного партнера, % від 
загальної вартості інвестиційного 
проекту, % 
0 50-20 
в обсязі компенсаторного 
бізнесу 
Обсяг державних гарантій, % від 
загальної вартості інвестиційного 
проекту, % 
100 10-20 
100 за вирахуванням 
компенсаторного бізнесу 
Центр знаходження ризиків 
інвестиційного проекту 
держзамовник баланс публічний партнер 
Джерело: згруповано автором на основі [72, с. 21;73, с. 43] 
 
Відносини при залученні інвестиційних ресурсів за рахунок бюджетних 
асигнувань регулюються Господарським кодексом України, та Законами 
України «Про концесії», «Про державно-приватне партнерство» [74]. 
Доцільно відзначити, що головними ознаками для господарської 
діяльності підприємств за умов залучення такого джерела інвестування 
відповідно до Закону України «Про державно-приватне партнерство» є: 
- забезпечення вищих техніко-економічних показників ефективності 
діяльності, ніж у разі здійснення такої діяльності державним партнером без 
залучення приватного партнера;  
- довготривалість відносин (від 5 до 50 років);  
- передача приватному партнеру частини ризиків у процесі здійснення 
державно-приватного партнерства;  
- внесення приватним партнером інвестицій в об’єкти партнерства із 
джерел, незаборонених законодавством. 
Також, доцільно відзначити, що відповідно до Закону України «Про 
державно-приватне партнерство» передбачено досить широке коло 
застосування такого виду інвестування, а саме: 
- пошук, розвідка родовищ корисних копалин та їх видобування, крім 
таких, що здійснюються на умовах угод про розподіл продукції;  
- виробництво, транспортування і постачання тепла та розподіл і 
постачання природного газу; 
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- будівництво та/або експлуатація автошляхів, доріг, залізниць, злітно-
посадкових смуг на аеродромах, мостів, шляхових естакад, тунелів і 
метрополітенів, морських і річкових портів та їх інфраструктури; 
- машинобудування;  
- збір, очищення та розподілення води; 
- охорона здоров’я; 
- туризм, відпочинок, рекреація, культура та спорт;  
- забезпечення функціонування зрошувальних і осушувальних систем;  
- утилізація відходів;  
- виробництво, розподілення та постачання електричної енергії;  
- управління нерухомістю [75, ст. 4]. 
 
А відповідно до Закону України «Про концесії» цей перелік 
розширюється за рахунок наступних сфер діяльності господарських суб’єктів: 
- надання послуг міським громадським транспортом;  
- збирання та утилізація сміття; 
- надання телекомунікаційних послуг, у тому числі з використанням 
телемереж;  
- надання поштових послуг; 
- теплопостачання, водопостачання та водовідведення, що перебувають у 
комунальній  власності; 
- громадське харчування; 
- будівництво жилих будинків; 
- надання послуг у житлово-експлуатаційній сфері;  
- використання об’єктів соціально-культурного призначення, створення 
комунальних служб паркування автомобілів; 
- надання ритуальних послуг;  
- будівництво та експлуатація готелів, туристичних комплексів, кемпінгів 
та інших відповідних об’єктів туристичної індустрії; 
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- будівництво, реконструкція та експлуатація внутрішньо-господарських 
меліоративних систем та окремих об’єктів їх інженерної інфраструктури.  
Також доцільно відзначити, що відповідно Розпорядженню КМ України 
«Про схвалення Концепції Загальнодержавної цільової економічної програми 
розвитку промисловості на період до 2020 року» «… фінансування Програми 
передбачається здійснювати в рамках реальних можливостей державного 
бюджету, виходячи з наявних фінансових ресурсів, а також на засадах 
державно-приватного партнерства із залученням власних коштів підприємств 
та організацій, кредитів, інвестицій …» [77].  
Отже, можна зробити висновок, що залучення інвестиційних ресурсів з 
такого екзогенного джерела, як бюджетні асигнування, може бути доступним 
для значної кількості підприємств, у тому числі для підприємств розподілення 
електроенергії. Також, доцільно відзначити неузгодженість у законодавстві: 
концесія визначена, як модель інвестування Законом України «Про державно-
приватне партнерство», у якому розписані сфери його застосування, а у Законі 
України «Про концесії» сфери застосування є більш широкими, які, на наш 
погляд, доцільно було б прописати і у Законі України «Про державно-приватне 
партнерство». 
Щодо оцінювання залучених інвестиційних ресурсів, доцільно 
відзначити, що відповідно Постанови Кабінету Міністрів України «Про 
порядок та критерії оцінки економічної ефективності проектних 
(інвестиційних) пропозицій та інвестиційних проектів» [79] та Наказу 
Міністерства економічного розвитку та торгівлі України «Про затвердження 
Методичних рекомендацій з розроблення інвестиційного проекту, для реалізації 
якого може надаватися державна підтримка» [80] для оцінювання ефективності 
інвестиційних ресурсів визначено такі показники як (див. табл. 1.6): чиста 
приведена вартість, внутрішня норма дохідності, дисконтований період 
окупності та індекс прибутковості.  
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Показники, що наведені у табл. 1.6 використовуються для оцінювання 
ефективності залучення інвестиційних ресурсів. Також доцільно відзначити, що 
показники оцінювання ефективності інвестиційних ресурсів поділяються на:  
 
Таблиця 1.6 
Показники оцінювання ефективності залучення інвестиційних ресурсів 
Показник / 
нормативне 
значення 
показника 
Зміст показника Формула 
розрахунку 
Переваги 
показника 
Недоліки 
показника 
Чиста приведена 
вартість (NPV) / 
більше нулю та 
має тенденцію 
до зростання 
Характеризує 
поточну вартість 
майбутніх 
доходів від 
реалізації 
проекту у 
порівнянні до 
інвестиційних 
витрат на 
реалізацію 
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Визначає 
збільшення 
прибутку 
акціонерів в 
результаті 
інвестування 
Об’єктивно не 
відображає вплив 
зміни вартості 
основних та 
оборотних засобів 
на чисту поточну 
вартість проекту  
Внутрішня 
норма 
доходності (IRR) 
/ значення 
ставки 
дисконтування, 
при якій 
значення 
чистого 
дисконтованного 
доходу дорівнює 
нулю 
Характеризує 
беззбиткову 
норму 
рентабельності 
проекту  





n
i
i
i
IRR
DP
IRR
1 )1(





n
i
i
i
IRR
I
1
0
)1(
 
Дозволяє оцінити 
прибутковість 
проекту та може 
використовувати
ся при аналізі 
проектів з 
нерівномірними 
грошовими 
потоками 
Не вирішує 
проблему 
множинності 
внутрішньої ставки 
рентабельності  
Дисконтований 
період окупності 
(DPP)  
Термін часу, 
впродовж якого 
чистий грошовий 
потік (з 
урахуванням 
ставки дисконту) 
перевищить 
інвестиційні 
активи вкладені 
у проект  
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Може 
використовувати
ся в умовах 
швидко 
зростаючої 
інфляції для її 
урахування; дає 
можливість 
врахувати 
реінвестування 
доходів 
Не враховує 
грошові 
надходження після 
закінчення терміну 
окупності проекту 
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Індекс 
прибутковості 
(PI) / більше або 
дорівнює нулю 
та має тенденцію 
до зростання 
Ефективність 
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відносних 
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Може 
використовувати
ся під час 
прийняття 
рішення про 
доцільність 
подальшого 
інвестування або 
відмови від 
проекту на 
ранній стадії; дає  
Не враховує 
доходи від 
ліквідації старих 
активів та 
можливість 
реінвестування 
доходів; не дає 
можливість обрати 
проект із проектів з 
однаковими 
нормами прибутку  
Продовження табл. 1.6  
  
 
можливість 
швидко оцінити 
прибутковість 
проекту 
та різними 
інвестиційними 
витратами 
де n – період аналізуємого проекту; DP – чистий вхідний потік коштів (доходи) у і-му році; r – ставка 
дисконтування; Ii – інвестиційні витрати у і-му році;  i – порядковий номер року від початку реалізації проекту   
Джерело: складено автором на основі [81] 
 
по-перше, статичні – термін окупності інвестицій, чисті грошові 
надходження, індекс прибутковості інвестицій, потреба у додатковому 
залученні інвестиційних ресурсів, коефіцієнт співвідношення доходів та витрат, 
облікова ставка доходності;  
по-друге, динамічні, що враховують зміни грошей у часі – термін 
окупності інвестицій з урахуванням дисконтування, чиста поточна вартість, 
індекс прибутковості дисконтованих інвестицій, максимальний грошовий відтік 
з урахуванням дисконтування тощо.  
На наш погляд, оцінювання ефективності залучення інвестиційних 
проектів повинно включати загальноприйняті показники, які представлені у 
табл. 1.6, але з урахуванняи диверсифікації джерел залучення інвестиційних 
ресурсів та сучасних умов нарощення загроз та ризиків цього не достатньо, 
тому доречно використовувати математичні моделі нелінійної динаміки, що 
буде обґрунтовано у п.п. 3.2. роботи. 
Таким чином, розглянуті особливості залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії дають можливість стверджувати, що 
важливою задачею дослідження є визначення такого сполучення ендогенних та 
екзогенних інвестиційних джерел, яке максимізує досягнення мети 
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підприємства розподілення електроенергії, а саме його стабільний економічний 
розвиток, що, у свою чергу, висуває певні вимоги до якісних та кількісних 
характеристик інвестицій, залучених з різних джерел. 
 
 
 
Висновки до розділу 1 
 
1. На основі розгляду економічних концепцій теорії інвестування 
встановлено, що для визначення економічної категорії «інвестиції» 
використовується ресурсний, витратний та ресурсно-витратний підходи, які є 
взаємозалежні між собою. Їх об’єднує те, що інвестиції в них розглядаються як 
динамічний процес, в результаті якого в майбутньому інвестор очікує на 
отримання прибутку (доходу), соціального, екологічного або іншого 
позитивного ефекту.  
Виявлення таких ознак, як: обмеженість, можливість використання у 
виробництві або обігу, а також взаємозалежність та уречевлений зміст, що 
належать «економічним ресурсам», дало можливість удосконалити 
категоріальний апарат теорії інвестування за рахунок авторського визначення 
поняття «інвестиційні ресурси», що являє собою сукупність фінансових, 
матеріальних, нематеріальних, а також інтелектуальних ресурсів, які 
використовуються суб’єктами господарювання у процесі їх вкладення в об’єкти 
інвестування та допомагають перетворити потенціал у капітал із врахуванням їх 
ризикованості для отримання прибутку або досягнення соціального, 
екологічного та іншого ефекту.  
Джерела інвестиційних ресурсів для підприємства в залежності від 
можливості їх отримання запропоновано класифікувати на ендогенні (власні 
фінансові ресурси) та екзогенні (залучені фінансові ресурси, позичкові 
фінансові ресурси та бюджетні асигнування), що допоможе мобілізувати 
інвестиційні ресурси з урахуванням позитивних і негативних чинників та 
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сприятиме формуванню механізму залучення інвестиційних ресурсів в 
підприємства розподілення електроенергії  в умовах нарощення загроз та 
ризиків.  
Визначено, що активізація залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії залежить від формування 
початкового капіталу підприємства та суспільства в цілому, є детермінованим 
непереривним регульованим процесом, пов’язаним із життєвим циклом 
розвитку підприємства й стадіями інвестування. Ефективність механізму 
пов’язано із диверсифікацією джерел залучення інвестиційних ресурсів. 
2. На основі дослідження встановлено, що злагодженість всіх елементів 
та процесів механізму є запорукою перспективного розвитку підприємств 
розподілення електроенергії, їх стійкого функціонування у майбутньому, 
стабільного фінансового стану та максимізації прибутку в умовах нарощення 
загроз та ризиків. 
Механізм залучення інвестиційних ресурсів може розглядатися, як об’єкт 
цілеспрямованої дії, що обумовлено: по-перше, носієм об’єктивних виробничих 
стосунків, відбиваючи сутність економічної категорії «інвестиційні ресурси»; 
по-друге, формуванням конкретних відносин між суб’єктами інвестиційного 
процесу.  
Проведене дослідження дало можливість обґрунтовати використання 
ресурсно-функціонального, процесного, системного та синергетичного 
підходів. Об’єднання цих підходів, які не суперечать один одному, дає 
можливість:  
по-перше, врахувати всі специфічні особливості та характеристики 
механізму залучення інвестиційних ресурсів;  
по-друге, отримати найбільш повне розуміння сутності та змісту 
механізму;  
по-третє, розширює можливості дослідження різних за своєю природою 
процесів та суб’єктів механізму, використовуючи при цьому системну точку 
зору із врахуванням сучасних умов нарощення загроз та ризиків;  
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по-четверте, запропонувати концепцію ідентифікації механізму залучення 
інвестиційних ресурсів для підприємств розподілення електроенергії. 
3. У ході узагальнення методичного обґрунтування диверсифікації 
джерел залучення інвестиційних ресурсів за використанням ресурсно-
функціонального, процесного, системного та синергетичного підходів 
встановлено можливість здійсненню позитивних зрушень у розвитку 
підприємств розподілення електроенергії. 
Відповідно до механізму залучення інвестиційних ресурсів 
диверсифікація їх джерел дає можливість для підприємств розподілення 
електроенергії підвищити свій потенціал за рахунок ефективності залучення 
інвестицій, що скорочує попит підприємств у позиковому капіталі, сприяє 
прискоренню обігу капіталу, зменшенню ризиків інвестування тощо. Усі 
інвестиційні ресурси формують капітал та загальну вартість підприємств 
розподілення електроенергії у фінансовій, матеріальній, нематеріальній, а 
також інтелектуальній формі, що, у свою чергу, впливає на рівень економічної 
й фінансової рентабельності, фінансової стійкості й платоспроможності та на 
рівень фінансових ризиків. Доведено, що джерела залучення інвестиційних 
ресурсів можна представити як суму, що об’єднує ендогенні (внутрішні і 
зовнішні) та екзогенні джерела залучення інвестиційних ресурсів, які мають 
різні позитивні та негативні властивості та параметри. 
У результаті проведеного дослідження запропоновані поетапні процедури 
відносно формування ресурсів підприємств розподілення електроенергії 
відповідно до реалізації механізму залучення інвестиційних ресурсів із 
ендогенних та екзогенних джерел походження, що дає можливість визначення 
такого сполучення ендогенних та екзогенних інвестиційних джерел залучення 
та сприяє стабільному економічному розвитку.  
У зв’язку з недостатністю ендогенних джерел залучення інвестиційних 
ресурсів підприємств розподілення електроенергії, що обмежує динамічний 
розвиток потенціалу підприємств в сучасних умовах нарощення загроз та 
ризиків, все більшого значення набуває диверсифікація джерел залучення 
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інвестиційних ресурсів, у тому числі з екзогенних джерел, а коли мова йде про 
комунальні підприємства, актуальним та перспективним є бюджетні 
асигнування. 
Основні результати розділу щодо теоретико-концептуальних підходів до 
формування механізму залучення інвестиційних ресурсів було попередньо 
опубліковано автором дисертації у наступних наукових роботах: [82] (див. 
додаток Е). Отримані результати підтверджено довідками про впровадження, 
приведеними у додатку Ж (рис. Ж.5., рис. Ж.6.), де відзначено досвід апробації 
прикладних розробок дисертанта. Окремі результати використано як матеріали 
для навчально-методичного забезпечення викладання економічних дисциплін у 
КПІ імені Ігоря Сікорського. 
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РОЗДІЛ 2 
ДІАГНОСТИКА МЕХАНІЗМУ ЗАЛУЧЕННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИХ 
РЕСУРСІВ ПІДПРИЄМСТВ РОЗПОДІЛЕННЯ ЕЛЕКТРОЕНЕРГІЇ 
 
2.1 Діагностування умов функціонування механізму залучення 
інвестиційних ресурсів 
 
На механізм залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії, у тому числі, що забезпечують освітлення населених пунктів, 
таких як: КП «Київміськсвітло», КП «Білоцерківсвітло», 
КП «Запоріжміськсвітло», КП «Міськсвітло, м. Краматорськ, КП «Міськсвітло, 
м. Вінниця та ін., як уже відзначалося у п.п. 1.2., чиниться вплив з боку держави, 
макроекономічних факторів та ринкових економічних законів розвитку, що 
вимагає діагностування умов функціонування механізму. 
Дослідженням проблем розвитку промислових підприємств України, у 
тому числі залученню інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії, присвячені роботи вітчизняних вчених-економістів: А.І. Амоші, 
Б.М. Андрушківа, О.Г. Білоруса, А.І. Бутенко, М.Й. Бурбело, Б.М. Данилишина, 
М.І. Долішнього, Н.С. Косар, А.І. Кредісова, Г.Г. Козоріз, Н.О. Кухарської, 
Ю.А. Левицького, І.І. Лукінова, М.В. Макарової, У.Є. Письменної, 
Б.С. Серебреннікова, М.Г. Чумаченка та ін. Але, проблеми залучення 
інвестиційних ресурсів у промислові підприємства, у тому числі розподілення 
електроенергії, залишаються актуальними та невирішеними. 
Сучасні умови функціонування механізму залучення інвестиційних ресурсів 
у підприємства розподілення електроенергії, на наш погляд, можна 
охарактеризувати як умови нарощення загроз та ризиків. Ситуація, яка склалося в 
Україні, ускладнює можливості залучення інвестиційних ресурсів, що, у свою 
чергу, негативно впливає на соціально-економічні процеси розвитку України та 
відстрочує подолання економічної кризи. Зазвичай, в кризових умовах найбільш 
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вразливими є підприємства, що мають низьку мобільність та гнучкість до змін 
середовища, великі промислові, бюджетні та комунальні підприємства.  
Енергетична безпека України була послаблена за рахунок: втрати частини 
об’єктів паливно-енергетичного комплексу, втрати територій розробки й 
видобування вуглеводневих ресурсів, дефіциту антрацитового вугілля для 
теплових електростанцій та проблем з його поставками, руйнування нафтогазової 
інфраструктури внаслідок анексії території АР Крим та дій АТО в Донецькій і 
Луганській областях. 
Але, доцільно наголосити, що за концепцією «творчого руйнування» 
Й. Шумпетера, економічні кризи не тільки створюють та збурюють економічні та 
соціальні проблеми, а ще й мають позитивні наслідки, що полягають, по-перше, у 
регенерації економіки за рахунок усунення таких вразливих для економіки явищ, 
як незадовільна організація виробничих процесів, зайвий монополізм окремих 
структур, спекулятивний ріст, висока корупція, по-друге, у звільнені економічної 
системи від неефективного підприємництва [83]. 
Наприклад, відомо, що 82,8 % потреб у енергопостачанні півострова Крим, 
забезпечуються за рахунок постачання енергогенеруючих потужностей з 
материкової частини України, але при цьому на території Криму Україна втратила 
контроль над значною частиною активів у галузі енергетики державної, 
муніципальної та приватної форми власності, зокрема теплоелектроцентралі, а 
саме: 5 ТЕЦ, що належать ПАТ «Кримтеплоелектроцентраль», часткою активів 
якої, а саме 37,23 %, володіє Фонд Державного майна України, 4 вітрові та сонячні 
електростанції. Відокремленому підрозділу Кримської ЕС ДП «НЕК «Укренерго» 
належать повітряні лінії протяжністю 1369,4 км та 17 трансформаторних 
підстанцій 110-330 кВ потужністю 3838,8 МВт. Управління розподільними 
лініями здійснювали енергетичні компанії: ПАТ «ДТЕК «Крименерго», що 
постачала 99,5 % електроенергії споживачам Криму і, відповідно, 0,5 % постачала 
ПрАТ «Східно-Кримська енергетична компанія». Фонду Державного майна 
України належать 25 % + 1 акція ПАТ «ДТЕК «Крименерго», що постачала 99,5 % 
електроенергії споживачам Криму, і, відповідно, 0,5 % постачала ПрАТ «Східно-
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Кримська енергетична компанія». Отже, значні втрати в результаті анексії Криму 
Україна понесла і у магістральних та розподільних лініях електропередач [84, 
с. 208]. 
Таким чином, сучасні умови нарощення загроз та ризиків можна 
охарактеризувати не тільки як кризу, у тому числі фінансову, а ще і як ситуацію із 
значною загостреною напруженістю протиріч соціально-економічної та 
політичної систем, коли може виникнути ситуація неможливості припинення і/або 
протидії розвитку негативних кон’юнктурних та інституційних процесів, 
закономірностей ринкового розвитку тощо. Такий стан економічного розвитку 
країни можна проаналізувати за допомогою динаміки макроекономічних 
показників системи національних рахунків, що є найбільш вагомими для 
функціонування механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії, таких, як: ВНП, інфляція, загальний обсяг 
промислового виробництва, капітальні інвестиції тощо.  
Оскільки у роботі розглядаються підприємства розподілення електроенергії, 
то, на наш погляд, доцільно дослідити макроекономічні показники виробництва та 
споживання електроенергії, залучення інвестиційних ресурсів та показники 
діяльності промислових підприємств в Україні, у тому числі підприємств 
розподілення електроенергії.  
Якщо проаналізувати виробництво електроенергії в Україні (див. рис. 2.1.), 
то до 2012 р. її виробництво мало позитивну динаміку, але потім відбулося 
суттєве зменшення виробництва з 197,6 млрд. кВт∙год. у 2012 р. до 163,7 млрд. 
кВт∙год. у 2015 р., тобто на 33,9 млрд. кВт∙год. або на 17,2 %. З січня по березень 
2016 р. виробництво електроенергії зберегло тенденцію і скоротилося на 12,8 % 
по відношенню до аналогічного періоду 2015 р. [85], що пояснюється обсягами 
скорочення виробництва в Україні.  
Об’єднана енергетична системи України включає в себе: електростанції 
енергогенерувальних компаній (14 – теплових, 4 – атомні (Україна займає 
7 місце в світі за показником встановленої потужності атомних 
електростанцій), 7 – гідро-, 3 – гідроакумулюючі електростанції); 97 – теплових 
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електроцентралей, малі гідро-, сонячно- та вітрові електростанції, а також 
магістральні електромережі ДП «НЕК «Укренерго», розподільчі електромережі 
регіональних енергопостачальних компаній [86]. 
 
Рис. 2.1. Виробництво електроенергії в Україні у 2010-2015 рр., млрд. кВт∙год.  
Джерело: побудовано автором за даними [87] 
 
Найбільше скорочення виробництва електроенергії (див. табл. 2.1) 
відбулося на теплових електростанціях – на 29601,6 мЛР. кВт∙год. у 2015 р. по 
відношенню до 2012 р. або на 7,5 %, що пояснюється суттєвим підвищенням 
вартості ресурсів, але при цьому у структурі загального обсягу виробництва 
електроенергії теплові електростанції виробляють 41,3 % електроенергії. У 
2015 р. 53,5 % електроенергії виробляли атомні електростанції України. 
Потужність електростанцій в Україні останні п’ять років майже не змінюється 
(див. додаток Б, табл. Б.1).  
Доцільно відзначити збільшення питомої ваги виробництва 
електроенергії за рахунок вітрових та сонячних електростанцій з 621,5 у 2011 р. 
до 1560,9 млн. кВт∙год. у 2015 р., тобто у 2011 р. питома вага їх виробництва 
становила 0,02 % у загальній структурі виробництва, а у 2015 р. 0,9 %, що є 
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позитивною тенденцією з урахуванням взятих у 2011 році Україною 
зобов’язань перед Енергетичним співтовариством. Кроком у цьому напрямі 
став ухвалений Закон України «Про внесення змін до деяких законів України 
щодо забезпечення конкурентних умов виробництва електроенергії з 
альтернативних джерел енергії» [89]. У «Національному плані дій з 
відновлюваної енергетики на період до 2020 року», прийнятому 1 жовтня 
2014 р. – 11 % кінцевого енергоспоживання країни у 2020 р. має бути одержано 
з відновлювальних джерел енергії, що відповідає положенням ХХІ Конференції 
ООН з клімату (СОР 21), проведеної у Франції на початку грудня 2015 року, де 
відновлювану енергетику визначено головним інструментом зі скорочення 
викидів парникових газів в атмосферу з метою мінімізації наслідків зміни 
клімату на планеті [90].  
 
Таблиця 2.1 
Виробництво електроенергії за типами електростанцій в Україні  
за 2011-2015 рр.  
Типи електростанцій 
Виробництво електроенергії, млн. кВт∙год. 
2011 2012 2013 2014* 2015 
теплові електростанції  93633,7 97125,1 95487,5 83548,8 67523,5 
питома вага, % 48,0 48,8 49,2 45,7 41,3 
атомні електростанції 90247,7 90137,4 83209,0 88389,1 87627,4 
питома вага, % 46,3 45,4 42,8 48,3 53,5 
гідроелектростанції 10945,9 10993,7 14472,2 9318,3 6970,5 
питома вага, % 5,6 5,5 7,4 5,1 4,3 
вітрові електростанції 89,5 288,2 638,6 1130,2 1084,4 
питома вага, % 0,01 0,1 0,3 0,6 0,7 
сонячні електростанції  30,1 333,3 570,0 429,0 476,5 
питома вага, % 0,01 0,2 0,3 0,2 0,2 
Усього  194946,8 198877,7 194377,3 182815,4 163682,3 
питома вага, % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
Джерело: складено автором за даними [88]. *Починаючи з 2014 р. 
наведено без урахування тимчасово окупованої території АРК, м. Севастополь 
та частини зони проведення антитерористичної операції  
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Скорочення виробництва електроенергії у 2015 році фахівці пояснюють 
[91]: гідроелектростанціями – відсутністю сильних дощів та спекотним літом, 
що знизило рівень води у річках; теплоелектростанціями – дефіцитом вугілля 
енергетичних марок. Але загалом головними причинами скорочення 
споживання електроенергії є те, що скоротився попит на електроенергію 
промислових підприємств через стагнацію важкої промисловості. 
За останніх п’ять років з 2011 року в Україні спостерігалося скорочення 
використання паливно-енергетичних ресурсів на виробничо-експлуатаційні та 
комунально-побутові потреби на 52,5 млн. т. умовного палива, тобто на 33,4 % 
(див. табл. 2.2). Таке скорочення характеризує не тільки негативні тенденції у 
скороченні виробництва, але й застосування енергозберігаючих технологій, у 
тому числі у комунальному господарстві. 
 
Таблиця 2.2 
Використання паливно-енергетичних ресурсів на виробничо-
експлуатаційні та комунально-побутові потреби в Україні  
за 2011-2015 рр. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Усього, млн. т. умовного 
палива  
157,1 152,4 145,7 116,5 104,6 
у т.ч., % паливо котельно-пічне 68,6 68,7 69,1 68,6 67,9 
 теплоенергія 10,0 9,7 9,3 8,9 8,6 
 електроенергія  21,4 21,6 21,6 22,5 23,5 
Джерело:складено автором за даними [92] 
 
За структурою найбільшими споживачами електроенергії в Україні 
залишається промисловість – біля 45 % (див. табл. 2.3), населення споживає 
біля 30 % електроенергії, на комунально-побутових споживачів припадає біля 
13 %. У 2015 р. проти 2014 р. споживання електроенергії в цілому скоротилось 
на 12,2 % і становило 118207,5 млн. кВт∙год. Найбільше скорочення 
споживання електроенергії у 2015 р. відбулося у промисловості – на 10816,6 
млн. кВт∙год., що становить 17,8 % до 2014 р., а у загальному обсягу 
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скорочення споживання електроенергії промисловістю становило з 45,2 % до 
42,4 %. 
 
Таблиця 2.3 
Споживання електроенергії в Україні у 2014-2015 рр. 
 
Споживання Зміна 
Частка в загальному 
обсязі споживання, % 
2014 2015 млн. кВт год. % 2014 2015 
Споживання 
електроенергії  
134653,0 118207,5 16445,5 12,2 100,0 100,0 
Промисловість  60929,8 50113,2 10816,6 17,8 45,2 42,4 
Сільгоспспоживачі  3482,8 3334,1 148,7 4,3 2,6 2,8 
Транспорт  7342,3 6786,8 555,5 7,6 5,5 5,7 
Будівництво  851,8 751,0 100,8 11,8 0,6 0,6 
Комунально-побутові 
споживачі  
16580,7 15142,1 1438,6 8,7 12,3 12,8 
Інші непромислові 
споживачі  
6493,3 5895,6 597,7 9,2 4,8 5,0 
Населення  38972,2 36184,6 2787,6 7,2 28,9 30,6 
Джерело: складено та розраховано автором за даними [93] 
 
Для залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії вагоме значення мають макроекономічні тенденції щодо 
залучення капітальних інвестицій в Україні. Якщо розглядати освоєння 
капітальних інвестицій в регіональному розрізі (див. додаток Б, табл. Б.2), то, 
доцільно відзначити, що у 2015 р. більше ніж 40 % припадає на м. Київ та 
Київську область (біля 32 % та 9 % відповідно). На Дніпропетровську припадає 
9,7 %, тобто у 2015 р. більше ніж 50 % припадає всього на дві області Київську 
і Дніпропетровську та м. Київ, що говорить про існування значної асиметрії при 
освоєнні капітальних інвестицій у регіональному розрізі. З 2011 року найбільші 
зміни відбулися по відношенню до м. Києва. Так, якщо у 2011 р. на нього 
припадало 18,2 % залучених інвестиційних ресурсів від загального обсягу, то у 
2015 р. – 31,9 %. Найбільше зменшення відбулося у Донецької області – з 
10,5 % до 2,2 %. 
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Якщо розглядати джерела фінансування капітальних інвестицій (див. 
табл. 2.4), то, доцільно відзначити наступне: 
 
Таблиця 2.4 
Капітальні інвестиції за джерелами фінансування в Україні  
за 2011-2015 рр. 
 
Освоєно (використано) капітальних інвестицій 
млн. грн. у % до загального обсягу 
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 
Усього 259932,3 263727,7 247891,6 204061,7 251154,3 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
у т.ч. за рахунок 
коштів 
державного 
бюджету 
18394,6 16530,9 6243,5 1511,2 6114,5 7,1 6,3 6,3 0,7 2,4 
коштів місцевих 
бюджетів 
8801,3 8307,7 7036,7 5276,8 12423,2 3,4 3,2 3,2 2,6 5,0 
власних коштів 
підприємств та 
організацій 
152279,1 156149,3 157122,0 145883,7 169257,9 58,6 59,2 59,2 71,5 67,4 
кредитів банків 
та інших позик 
42324,4 42526,9 36650,0 17992,3 18299,5 16,3 16,1 16,1 8,8 7,3 
коштів 
іноземних 
інвесторів 
7196,1 6386,5 4009,5 5536,6 7834,8 2,8 2,4 1,6 2,7 3,1 
коштів 
населення на 
будівництво 
житла 
19572,9 21975,1 27686,2 21365,6 30283,2 7,5 8,3 11,2 10,5 12,0 
інших джерел 
фінансування 
11363,9 11851,3 9143,7 6495,5 6941,2 4,3 4,5 3,7 3,2 2,8 
Джерело: складено та розраховано автором за даними [94] 
 
По-перше, до 2012 р. спостерігалось збільшення фінансування. Так у 
2012 р. на капітальні інвестиції припадало 263727,7 млн. грн. (доцільно 
наголосити, що інфляційна складова при цьому не враховується і мова іде про 
фактичне збільшення обсягу фінансування), але потім обсяги фінансування 
почали зменшуватися і впали до 204061,7 млн. грн., що складає 77,4 % по 
відношенню до 2012 р., тобто падіння за два роки склало 22,6 %. На таке значне 
падіння залучення інвестиційних ресурсів також вплинули зміни у підрахунках, 
які проводяться Державною службою статистики України, у зв’язку з тим, що 
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починаючи з 2014 р. не враховується залучення інвестиційних ресурсів у 
тимчасово окупованій території Автономної Республіки Крим і м. Севастополь 
та частини зони проведення антитерористичної операції, але на Автономну 
Республіку Крим і м. Севастополь припадало приблизно не більше 8 % від 
загального обсягу інвестування (див. додаток Б, табл. Б.3). У 2015 р. відбулося 
суттєве збільшення на 23,01 % залучення капітальних інвестицій проти 2014 р. і 
становило 251154,3 млн. грн., але збільшення індексу споживчих цін у 2015 р. 
становило 143,3 %. Індекс капітальних інвестицій представлено у табл. 2.5. 
Таким чином, можна стверджувати, що динаміка залучення інвестиційних 
ресурсів з 2012 по 2014 рр. була негативною, що також обумовлюється 
сучасними умовами нарощення загроз та ризиків, а покращення відбулося у 
2015 р. 
 
Таблиця 2.5 
Індекси капітальних інвестицій за видами економічної діяльності, у тому 
числі промисловості, у відсотках до попереднього року  
за 2011-2015 рр. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Усього, за видами економічної 
діяльності  
118,8 108,5 88,9 75,9 98,3 
Промисловість 141,6 107,5 100,3 74,3 80,1 
Добувна промисловість і 
розроблення кар’єрів 
140,3 129,7 67,8 73,4 73,9 
Переробна промисловість 124,6 95,6 107,7 79,0 86,3 
Постачання електроенергії, газу, 
пари та кондиційованого повітря 
194,0 102,5 131,5 70,3 72,3 
Водопостачання; каналізація, 
поводження з відходами 
132,8 163,4 133,8 34,7 123,2 
Джерело: складено автором за даними [95] 
 
По-друге, якщо аналізувати зміни, які відбулися у джерелах фінансування 
інвестиційних ресурсів, то, доцільно відзначити скорочення фінансування за 
рахунок державного бюджету: якщо у 2011 р. воно складало 7,1 % до 
загального обсягу, то у 2014 р. – всього 0,7 %. У 2015 р. – відбулося збільшення 
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до 2,4 %, що пояснюється скороченням видатків дефіцитного державного 
бюджету, у тому числі фінансування інвестиційних програм за рахунок 
державних цільових програм. Зауважимо, що фінансування за рахунок коштів 
місцевих бюджетів зменшилось менше ніж на один відсоток, а саме на 0,8 % у 
2014 р. проти 2013 р. У 2015 р. відбулося збільшення фінансування за рахунок 
коштів місцевих бюджетів у два рази проти 2014 р. У 2014 р. збільшилася 
частка фінансування інвестицій за рахунок власних коштів підприємств та 
організацій (на 12,3 % у 2014 р. по відношенню до 2013 р.), але це пояснюється 
не збільшенням прибутків підприємств, а зменшенням можливостей залучення 
інвестиційних ресурсів за рахунок позикових джерел внаслідок подорожчання 
кредитних ресурсів та загальної кризи фінансової системи. Так фінансування за 
рахунок кредитів банків та інших позик з 2013 р. по 2015 р. скоротилось майже 
вдвічі.  
Структура капітальних інвестицій за видами активів з 2011 р. по 2015 р. 
майже не змінювалась: не менше 93,0 % припадає на залучення інвестиційних 
ресурсів у матеріальні активи (див. додаток Б, табл. Б.4). Якщо розглядати 
залучення інвестиційних ресурсів за видами економічної діяльності (див. 
додаток Б, табл. Б.5), то на промисловість у 2011-2012 рр. припадало по 36 %, у 
2013 р. – 41,4 %, у 2014 р. – 40,6 %, у 2015 р. припадало 84168,0 млн. грн., що 
становить 33,5 % від загального обсягу залучення інвестиційних ресурсів, тобто 
за досліджуваний період по відношенню до обсягу залучення інвестиційних 
ресурсів промисловість займає перше місце серед інших видів економічної 
діяльності. 
Підприємства розподілення електроенергії за Класифікацією видів 
економічної діяльності (КВЕД) відносяться до промислових підприємств, що 
займаються виробництвом електроенергії, її передачею від генеруючих систем 
до пунктів розподілення та розподіленням електроенергії кінцевим 
споживачам. За методологією розрахунків Державної служби статистики 
України, підприємства розподілення електроенергії відносяться до групи 
промислових підприємств, що об’єднує підприємства постачання 
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електроенергії, газу, пари та кондиційованого повітря. Така неузгодженість є 
недоліком при здійснені аналізу залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії. 
Якщо розглядати капітальні інвестиції за видами промислової діяльності 
(див. табл. 2.6), то за досліджуваний період з 2011 р. по 2015 р. найбільша 
частка припадає на переробну промисловість залежно від року від 42,3 % до 
52,9 %. На другому щаблі знаходяться підприємства постачання електроенергії, 
газу, пари та кондиційованого повітря від 22,8 % у 2011 р. до 33,0 % у 2013 р. із 
подальшим зменшенням обсягу капітальних інвестицій до 25,0 % у 2015 р. На 
третьому місті за обсягами капітальних інвестицій у промисловість знаходиться 
добувна промисловість і розроблення кар’єрів, на яку припадає від 32,3 % у 
2012 р. до 20,5 % у 2015 р. Найменший обсяг припадає на водопостачання, 
каналізацію, поводження з відходами. За досліджуваний період обсяг освоєних 
капітальних інвестицій не перевищував 2 % від загального обсягу по 
промисловості. Обсяг освоєних капітальних інвестицій у промисловість у 
2015 р. становив 84168,0 млн. грн., що становить 80,1 % від попереднього року. 
Важливим показником для дослідження стану промисловості та 
підприємств розподілення електроенергії є індекс промислової продукції, 
розрахунок якого базується на методології розрахунку індексу Ласпейреса, 
даних про динаміку виробництва промислової продукції за постійним набором 
її товарів (більше тисячі позицій) та структурі валової доданої вартості за 
базисний рік.  
Значення індексу промислової продукції, які подані у табл. 2.7, 
засвідчують, що падіння обсягів капітальних інвестицій у промисловість, 
суттєве зменшення їх фінансування з державного бюджету призвели до падіння 
індексу. Значення індексу промислової продукції для підприємств розподілення 
електроенергії за 2012-2015 рр. є вищим за середній по промисловості. 
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Таблиця 2.6 
Капітальні інвестиції за видами промислової діяльності в Україні за 2011-2015 рр. 
 
Освоєно (використано) капітальних інвестицій 
млн. грн. 
у відсотку до загального 
обсягу 
у відсотку до попереднього року 
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 
Промисловість 86321,8 94965,9 101858,3 82743,8 84168,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 107,5 100,3 109,1 74,3 80,1 
Добувна 
промисловість і 
розроблення кар’єрів 
24609,2 30707,5 23229,6 18287,8 17246,3 28,5 32,3 22,8 22,1 20,5 129,7 67,8 92,9 73,4 73,9 
Переробна 
промисловість 
41299,6 38074,5 43025,6 41040,5 44563,1 47,8 40,1 42,3 49,6 52,9 95,6 107,7 109,9 79,0 86,3 
Постачання 
електроенергії, газу, 
пари та 
кондиційованого 
повітря 
19713,4 25044,3 33635,0 22580,0 21039,9 22,8 26,4 33,0 27,3 25,0 102,5 131,5 122,9 70,3 72,3 
Водопостачання; 
каналізація, 
поводження з 
відходами 
6990,6 1139,6 1968,1 835,5 1318,7 0,9 1,2 1,9 1,0 1,6 163,4 133,8 131,8 34,7 123,2 
Джерело: складено та розраховано автором за даними [96] 
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Таблиця 2.7 
Індекси промислової продукції, у відсотках до попереднього року в Україні 
за 2011-2015 рр. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Промисловість 108,0 99,5 95,7 89,9 87,0 
Добувна промисловість і 
розроблення кар’єрів 
108,8 99,1 95,3 89,3 86,9 
Переробна промисловість 109,6 98,0 92,9 90,7 87,4 
Постачання електроенергії, газу, 
пари та кондиційованого повітря 
103,6 102,0 98,6 93,4 88,0 
у т.ч. виробництво електроенергії 105,6 102,8 100,2 93,7 87,4 
         розподілення електроенергії 99,6 98,7 97,5 94,4 90,7 
Джерело: складено автором за даними [97] 
 
Відповідно до Розпорядження Кабінету Міністрів України «Про 
схвалення Концепції Загальнодержавної цільової економічної програми 
розвитку промисловості на період до 2020 року» [98], темп приросту індексу 
промислової продукції щороку повинен був зростати на 2-2,2 %. Але при цьому 
у Концепції не було визначено конкретних обсягів фінансування: 
«фінансування Програми передбачається здійснювати в рамках реальних 
можливостей державного бюджету виходячи з наявних фінансових ресурсів …» 
[99]. Як засвідчують вже проаналізовані показники джерел фінансування 
капітальних інвестицій в Україні (див. табл. 2.4), у зв’язку із зростанням 
дефіциту державного бюджету обсяги фінансування промисловості були вкрай 
малі.  
Промисловість в Україні була і досі залишається системоутворюючою 
галуззю реального сектору економіки, що підтверджується основними 
структурними показниками діяльності суб’єктів промисловості, поданих у 
табл. 2.8. У промисловості зайнято більше ніж третина населення країни та 
реалізується біля 35 % продукції. Обсяг реалізованої продукції у 2015 р. 
становив 1878299,7 млн. грн., але з урахуванням інфляційної складової, про що 
свідчить індекс промислової продукції, такі показники є незадовільними для 
економіки України. У 2015 р. обсяг реалізованої продукції до загального обсягу 
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реалізованої продукції по відношенню до 2014 р. скоротився і становив 34,0 %, 
що відповідає рівню 2012 та 2013 рр. Серед причин зниження індексу 
промислової продукції перш за все доцільно назвати зниження купівельної 
спроможності суб’єктів економіки, підвищення вартості ресурсів, особливо 
енергетичних тощо.  
 
Таблиця 2.8 
Основні структурні показники діяльності суб’єктів промисловості в 
Україні за 2010-2015 рр. 
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Кількість суб’єктів 
господарювання, тис. 
152,0 122,3 114,0 121,2 132,2 135,5 
у % до загальної кількості  7,0 7,2 7,1 7,1 6,8 6,9 
Кількість зайнятих 
працівників, тис. 
3291,9 3220,8 3209,6 3103,7 2550,1 2376,0 
у % до загальної кількості 30,6 31,7 32,2 31,8 29,4 28,0 
Кількість найманих 
працівників, тис. 
3178,5 3137,3 3126,9 3019,5 2450,4 2271,2 
у % до загальної кількості 35,9 35,8 36,3 36,3 35,1 33,8 
Обсяг реалізованої 
продукції, млн. грн. 
1159231,4 1464792,1 1498929,7 1473091,5 1546614,9 1878299,7 
у % до загального обсягу  32,6 35,2 34,0 34,0 35,1 34,0 
Джерело: складено та розраховано автором за даними [100] 
 
Промислові підприємства виробництва, передачі та розподілення 
електроенергії реалізовують біля 18 % продукції промисловості, на яких 
працює приблизно 8,5 % найманих працівників промисловості (див. табл. 2.9). 
У 2015 р. спостерігалось збільшення обсягу реалізованої продукції 
підприємствами виробництва, передачі та розподілення електроенергії на 
61859,0 млн. грн., але таке збільшення пов’язано перш за все із зростанням не 
самого обсяг, а цін на реалізовану продукцію. По відношенню до обсягу 
реалізованої продукції підприємств промисловості у 2015 р. по відношенню до 
2014 р. відбулося зростання на 0,3 %. 
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Таблиця 2.9 
Основні структурні показники діяльності промислових підприємств 
виробництва, передачі та розподілення електроенергії за 2010-2015 рр. 
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Кількість підприємств, од.  425 463 538 819 682 678 
у % до загальної кількості 
підприємств промисловості  
0,9 1,0 1,3 1,7 1,6 1,6 
Кількість зайнятих 
працівників, тис. осіб  
244,8 227,6 224,4 222,3 211,9 191,8 
у % до загальної кількості 
підприємств промисловості 
7,9 7,5 7,4 7,6 8,7 8,5 
Кількість найманих 
працівників, тис. осіб  
244,8 227,5 224,2 222,2 211,8 191,7 
у % до загальної кількості 
підприємств промисловості 
7,9 7,5 7,4 7,6 8,8 8,6 
Обсяг реалізованої продукції, 
млн. грн. 
177564,5 217906,8 250298,4 258861,1 281397,1 343256,1 
у % до загального обсягу 
підприємств промисловості 
15,3 14,9 16,7 17,6 18,2 18,5 
Джерело: складено та розраховано автором за даними [101] 
 
Сучасні умови нарощення загроз та ризиків вплинули на фінансовий стан 
підприємств промисловості (див. табл. 2.10). Фінансові показники підприємств 
промисловості, у т. ч. розподілення електроенергії подано у додатку Б, 
табл. Б.6-Б.7. 
 
Таблиця 2.10 
Фінансові показники діяльності суб’єктів промисловості в Україні  
за 2010-2015 рр., млн. грн. 
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Дебіторська заборгованість 
Промисловість 410005,5 445108,1 498079,0 512093,2 595111,0 767422,2 
у т.ч. підприємства постачання 
електроенергії, газу, пари та 
кондиційованого повітря 
29143,7 32161,9 41250,9 47284,7 68602,3 125691,8 
Власний капітал  
Промисловість 424868,9 526118,5 680359,3 721155,3 589709,1 478651,0 
у т.ч. підприємства постачання 
електроенергії, газу, пари та 
кондиційованого повітря 
84563,93 86822,7 231901,9 252431,0 217579,4 201440,3 
Поточні зобов’язання і забезпечення 
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Продовження табл. 2.10  
Промисловість 
594273,7 639139,7 720813,4 783892,3 958440,1 
1293137,
5 
у т.ч. підприємства постачання 
електроенергії, газу, пари та 
кондиційованого повітря 
54121,64 55441,2 66991,3 75957,4 110375,1 210897,4 
Поточна кредиторська заборгованість  
Промисловість 492400,4 541629,4 492673,6 517597,0 622259,8 817584,1 
у т.ч. підприємства постачання 
електроенергії, газу, пари та 
кондиційованого повітря 
42416,9 43362,4 45946,1 50325,5 78266,0 91834,9 
Джерело: складено автором за даними [102] 
 
За 2010-2015 рр. дебіторська заборгованість підприємств промисловості, 
у тому числі підприємств розподілення електроенергії, мала постійну 
тенденцію до підвищення і за досліджуваний період зросла на 45,1 %. Також у 
цей період збільшувалися поточні зобов’язання, забезпечення та кредиторська 
заборгованість промислових підприємств. Власний капітал підприємств 
промисловості мав тенденцію до зростання за 2010-2013 рр., а у 2014-2015 рр. 
відбулося його зменшення і цей показник у 2015 р. становив 478651,0 млн. грн. 
Таку ж тенденцію до зростання та зменшення власний капітал мав і на 
підприємствах постачання електроенергії, газу, пари та кондиційованого 
повітря. Але, якщо дебіторська заборгованість підприємств промисловості за 
2013-2015 рр. зросла на 255329,0 млн. грн., то у підприємств постачання 
електроенергії, газу, пари та кондиційованого повітря – на 78407,1 млн.грн., що 
пояснюється збільшенням вартості енергоносіїв. Так з 2014 р. по 2015 р. 
відбулося зростання дебіторської заборгованості підприємств постачання 
електроенергії, газу, пари та кондиційованого повітря майже в два рази і 
становило 83,2 %. У свою чергу, поточні зобов’язання і забезпечення за 2014-
2015 рр. по промисловим підприємствам зросли на 334697 млн. грн., а у 
підприємств постачання електроенергії, газу, пари та кондиційованого повітря 
– на 100522,3 млн. грн. Таким чином, у підприємств постачання електроенергії, 
газу, пари та кондиційованого повітря фінансові показники діяльності є 
гіршими ніж показники в цілому по промисловості.  
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Аналіз фінансового результату промислових підприємств засвідчує, що 
починаючи з 2011 р. він мав тенденцію до погіршення (див. табл. 2.11) і у 
2015 р. збитки становили 188267,9 млн. грн. Але позитивною тенденцією є те, 
що частка підприємств, які отримали прибуток, починаючи з 2010 р. постійно 
збільшувалася з 57,0 % у 2010 до 72,6 % у 2015 р. Так у 2013-2014 рр. частка 
підприємств, що отримували прибуток, майже не змінювалася і становила 
62,3 % та 62,4 % відповідно, у 2015 р. ця частка зросла на 10,2 % і їх частка 
становила 72,6 %. Фінансові результати до оподаткування підприємств 
промисловості в Україні за 2010-2015 рр. подано у додатку Б, табл. Б.8-Б.9. 
 
Таблиця 2.11 
Чистий прибуток (збиток) підприємств промисловості в Україні  
за 2010-2015 рр., млн. грн. 
Промисловість 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Фінансовий результат (сальдо), 
млн. грн. 
11594,7 31961, 2592,4 –4181,1 –178730,9 -188267,9 
Фінансовий результат 
підприємств, які отримали 
прибуток, млн. грн. 
50070,6 82204,1 67565,4 64470,8 59910,7 75334,3 
% до загальної кількості 
підприємств  
57,0 60,8 60,7 62,3 62,4 72,6 
Фінансовий результат 
підприємств, які одержали збиток, 
млн. грн. 
38475,9 50242,5 64973,0 68651,9 238641,6 263602,2 
% до загальної кількості 
підприємств  
43,0 39,2 39,3 37,7 37,6 27,4 
Джерело: складено автором за даними [103] 
 
Що стосується підприємств виробництва, передачі та розподілення 
електроенергії, то відносно їх фінансового результату простежується така ж 
сама ситуація як і у підприємств промисловості (див. табл. 2.12). Починаючи з 
2012 р. їх фінансовий результат погіршувався і у 2015 р. збиток становив -
32840,9 млн. грн. Протилежна тенденція спостерігається щодо частки 
підприємств, які отримували прибуток, за 2011-2014 рр. їх частка скоротилась 
майже на 10 % з 53,6 % до 43,9 %. Але у 2015 р. динаміка щодо частки 
підприємств, які отримували прибуток змінилась на позитивну і їх частка 
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становила 49,7 % до загальної кількості таких підприємств. Фінансовий 
результат підприємств виробництва, передачі та розподілення електроенергії, 
які одержали збиток у 2014 р. становив 24104,4 млн. грн., що більше ніж у 4 
рази чим у 2013 р. 
 
Таблиця 2.12 
Чистий прибуток (збиток) промислових підприємств виробництва, 
передачі та розподілення електроенергії за 2010-2015 рр., млн. грн. 
Підприємства постачання 
електроенергії, газу, пари та 
кондиційованого повітря 
2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Фінансовий результат (сальдо), 
млн. грн. 
 
4363,9 9809,5 3765,0 4445,2 –22231,3 –32840,9 
Фінансовий результат 
підприємств, які отримали 
прибуток, млн. грн. 
5138,2 10439,3 7694,3 10130,6 1873,1 6814,2 
% до загальної кількості 
підприємств  
51,5 53,6 48,9 45,1 43,9 49,7 
Фінансовий результат 
підприємств, які одержали збиток, 
млн. грн. 
774,3 629,8 3929,3 5685,4 24104,4 39655,1 
% до загальної кількості 
підприємств  
48,5 46,4 51,1 54,9 56,1 43,6 
Джерело: складено автором за даними [104] 
 
Для залучення інвестиційних ресурсів також вагоме значення має 
динаміка зміни рентабельності підприємств, у тому числі розподілення 
електроенергії. У табл. 2.13 представлено показники рентабельності від 
операційної та загальної діяльності промислових підприємств.  
 
Таблиця 2.13 
Рентабельність діяльності підприємств за видами економічної 
діяльності в Україні, у т.ч. промисловості за 2010-2015 рр. 
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Рентабельність усієї діяльності  
Промисловість 0,8 1,7 0,2 -0,3 -9,4 -7,7 
Добувна промисловість і розроблення 
кар’єрів 
8,9 9,4 5,1 4,4 -4,6 -8,1 
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Продовження табл. 2.13 
Переробна промисловість -0,3 0,3 -1,1 -1,1 -11,3 -7,8 
Постачання електроенергії, газу, пари 
та кондиційованого повітря 
0,3 2,8 1,5 -0,2 -5,9 -6,9 
підприємства виробництва, передачі 
та розподілення електроенергії 
2,3 4,2 1,4 1,6 -7,0 -6,9 
Рентабельність операційної діяльності 
Промисловість 3,5 4,7 3,4 3,0 1,6 0,8 
Добувна промисловість і розроблення 
кар’єрів 
14,8 17,3 14,7 12,5 21,4 6,4 
Переробна промисловість 
 
2,3 2,9 1,8 2,1 -0,6 0,7 
Постачання електроенергії, газу, пари 
та кондиційованого повітря 
2,0 4,5 3,3 1,3 -0,1 -0,8 
підприємства виробництва, передачі 
та розподілення електроенергії 
4,6 6,2 3,4 3,3 0,1 0,4 
Джерело: складено автором за даними [105] 
 
За даними табл. 2.13 можна зазначити, що рівень рентабельності як від 
операційної, так і від всієї діяльності промислових підприємств та, у тому 
числі, підприємств виробництва, передачі та розподілення електроенергії за 
2010-2011 рр. зростала. Але, починаючи з 2012 р., показники рентабельності 
почали стрімко падати і у 2015 р. рентабельність від усієї діяльності 
промислових підприємств становила -7,7 %, а підприємств розподілення 
електроенергії – -6,9 %. У 2015 р. рентабельність від операційної діяльності 
становила 0,8 % для промислових підприємств, для підприємств виробництва, 
передачі та розподілення електроенергії – 0,4 %. Таке погіршення показників 
рентабельності промислових підприємств та, у тому числі, підприємств 
виробництва, передачі та розподілення електроенергії з 2012 р. пояснюється 
погіршенням фінансово-економічних умов розвитку промислових підприємств 
у сучасних умовах нарощення загроз та ризиків. 
Проведене дослідження фінансових показників підприємств 
промисловості взагалі та, у тому числі, підприємств виробництва, передачі та 
розподілення електроенергії дало можливість з’ясувати, що, починаючи з 
2012 р., показники мали негативну тенденцію. Причинами такого стану 
підприємств є: зменшення обсягу капітальних вкладень; недостатня кількість 
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вільних та обігових коштів на підприємствах; гальмування процесу 
інноваційного оновлення підприємств промисловості та використання новітній 
технологій тощо. 
Отже, проведене аналітичне дослідження макроекономічних показників, 
показників промисловості та підприємств розподілення електроенергії зокрема, 
а також дослідження літературних джерел [106] дає можливість виокремити 
наступну тріаду проблем, що полягають в основі негативних тенденцій 
розвитку підприємств промисловості, у тому числі підприємств розподілення 
електроенергії, що притаманні мікро-, мезо- та макрорівням. 
По-перше, на мікрорівні: 
- недостатність обігових коштів, що призводить до морального та 
фізичного зносу основних засобів; 
- обмежені можливості залучення інвестиційних ресурсів у промислові 
підприємства, у тому числі підприємства розподілення електроенергії за умов 
низької рентабельності й недосконалості механізму довгострокового 
кредитування; 
- низьке впровадження інноваційних технологій, вітчизняних сучасних 
наукових розробок. 
По-друге, на мезорівні: 
- високий фізичний й моральний знос основних засобів; за підсумками 
експертів [107], близько 80 % основних засобів є повністю зношені, що, у свою 
чергу, негативно впливає на якість та собівартість продукції; 
- незадовільно низька ефективність виробництва, передачі і розподілення 
електроенергії: споживання енергоресурсів на 35 % більше, а рівень втрат при її 
передачі вдвічі вищий, ніж у країнах-членах Організації економічного 
співробітництва та розвитку; найбільші втрати електроенергії в місцевих 
(локальних) електричних мережах, які продовжують збільшуватись; 
- значна заборгованість між суб’єктами енергоринку, у тому числі із-за 
витрат електроенергії, підвищення тарифів, що призводить до погіршення 
фінансово-економічного стану підприємств галузі, часткового забезпечення 
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ними розрахунків за закуплену на оптовому ринку електроенергію і 
подальшого збільшення заборгованості; 
- незадовільна якість електропостачання відповідно до державних 
стандартів, відсутність на сьогодні гарантій надійності безперебійного 
електропостачання; 
- непривабливість галузі для залучення приватних інвестиційних ресурсів 
внаслідок нестабільності діючого законодавства і неможливість відшкодування 
вкладених коштів та отримання прибутку, що суттєво стримує інвестиції в 
підприємства розподілення електроенергії, особливо комунальної форми 
власності; 
- імпортозалежність галузі від певних видів енергоресурсів, що знижує 
енергетичну безпеку України. 
По-третє, на макрорівні: 
- недостатня прозорість та передбачуваність у державній політиці щодо 
сприяння залученню іноземних інвестицій у енергетичний сектор України; 
- відсутність балансу інтересів між учасниками енергетичної галузі та 
споживачами; 
- відсутність єдиного центру розроблення та впровадження стратегічних 
заходів в енергетичній політиці держави; так Кабінет Міністрів України, 
Комітет Верховної Ради з питань паливно-енергетичного комплексу, ядерної 
політики та ядерної безпеки, Національна комісія, що здійснює державне 
регулювання у сфері енергетики та комунальних послуг, Рада національної 
безпеки і оборони України, Рада оптового ринку електроенергії, а також 
державні та приватні компанії-монополісти дублюють функції один одного; 
- відсутність дієвих механізмів, у тому числі фіскальних, зацікавлення 
підприємств у розробках та впровадженнях інноваційних технологій; 
- недостатність державних замовлень на продукцію промислового сектору 
економіки; 
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- суттєве зменшення фінансування промисловості за рахунок державного 
бюджету, недофінансування державних цільових програм розвитку 
промислових підприємств; 
- зменшення обсягу капітальних вкладень в цілому по Україні та у 
промисловість зокрема;  
- скорочення внутрішнього попиту на продукцію національної 
промисловості;  
- погіршення кон’юнктури ринку – зростання частки імпорту у 
внутрішньому споживанні до 60-70 %, знецінення та коливання курсу 
національної валюти;  
- зміни у Податковому Кодексі України щодо оподаткування підприємств; 
- різке здорожчання залучення зовнішніх фінансових ресурсів та 
жорсткість умов їх залучення; 
- високий рівень енергоємності ВВП України, що у 2,5-3 рази перевищує 
рівень більшості європейських країн тощо. 
Таким чином, одночасне направлення зусиль на вирішення тріади 
визначених проблем розвитку підприємств розподілення електроенергії на 
мікро-, мезо-, та макрорівнях сприятиме інтенсифікації залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, що 
призведе до покращення макроекономічних показників в Україні та фінансових 
показників підприємств розподілення електроенергії зокрема.  
Отже, проведене дослідження діагностування умов функціонування 
механізму залучення інвестиційних ресурсів підтверджує, що умови розвитку 
підприємств розподілення електроенергії на макроекономічному рівні 
безпосередньо впливають на механізм залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії. 
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2.2 Аналіз розвитку підприємств розподілення електроенергії 
 
Перед тим, як проаналізувати фінансово-господарську діяльність 
конкретних підприємств, що здійснюють зовнішнє освітлення населених 
пунктів, таких як: КП «Білоцерківсвітло», КП «Запоріжміськсвітло», 
КП «Київміськсвітло», КП «Міськсвітло, м. Вінниця та ін., проаналізуємо 
діяльність підприємств розподілення електроенергії, що здійснюють діяльність 
у сфері утримання об’єктів зовнішнього освітлення населених пунктів в цілому 
по Україні.  
В сучасних умовах нарощення загроз та ризиків раціональне 
використання електроенергії та, у тому числі, зниження витрат на зовнішнє 
освітлення є важливими та стратегічними завданнями України. За оцінками 
експертів на освітлення в Україні використовується більше 15 % виробленої 
всіма електростанціями електроенергії, але при цьому ефективність 
перетворення енергії палива у світлову енергію дорівнює не більше 3 % [108, с. 
10].  
Хотілось би відзначити, що дані у наведених таблицях (табл. 2.14-2.19), 
починаючи з 2014 р. не містять показників по АР Крим та м. Севастополь.  
 
Таблиця 2.14 
Основні структурні показники підприємств розподілення електроенергії, 
що здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів зовнішнього 
освітлення населених пунктів 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Кількість підприємств, од. 764 776 806 772 773 
у т.ч. комунальні, од. 528 533 559 483 476 
у відсотку до кількості підприємств, 
% 
69,1 68,7 69,4 62,6 61,7 
приватні, од. 134 135 131 130 145 
у відсотку до кількості підприємств, 
% 
17,5 17,4 16,3 16,8 18,8 
інші організаційно-правових форм 
господарювання, од. 
102 108 116 116 152 
у відсотку до кількості підприємств, 
% 
13,4 13,9 14,4 15,0 19,6 
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Продовження табл. 2.14 
Облікова кількість штатних 
працівників, осіб 
8076 8441 9090 7680 8350 
у т.ч. на комунальних підприємствах, 
осіб 
6574 6625 6876 5819 5893 
у відсотку до кількості штатних 
працівників, % 
81,4 78,4 75,6 75,8 70,6 
приватних підприємствах, осіб 567 627 778 744 999 
у відсотку до кількості штатних 
працівників, % 
7,0 7,7 8,6 9,7 12,0 
інших організаційно-правових 
форм господарювання, осіб 
935 1189 1436 1117 1458 
у відсотку до кількості штатних 
працівників, % 
11,3 14,0 15,8 14,5 17,5 
Обсяг виконаних робіт, тис. грн. 399414,38 406182,92 429462,80 363286,49 515641,39 
у т.ч. на комунальних підприємствах, 
тис. грн. 
375390,49 376852,62 356015,03 284864,47 399854,36 
у відсотку до кількості виконаних 
робіт, % 
94,0 92,6 83,1 78,3 77,6 
приватних підприємствах, тис. грн. 23784,93 24393,17 31208,23 43823,23 64234,75 
у відсотку до кількості виконаних 
робіт, % 
5,9 5,9 7,3 12,0 12,5 
інших організаційно-правових 
форм господарювання, тис. грн. 
2389,96 28517,63 36838,90 34598,78 51552,28 
у відсотку до кількості виконаних 
робіт, % 
0,05 0,05 8,6 9,6 9,9 
Джерело: складено автором за даними [109] 
 
У табл. 2.14 представлені основні структурні показники підприємств 
розподілення електроенергії, що здійснюють діяльність у сфері утримання 
об’єктів зовнішнього освітлення населених пунктів за 2011-2015 рр. Дані 
таблиці засвідчують такі ж саме тенденції (проаналізовано у п.п. 2.1) як і по 
промисловості в цілому, тобто до 2013 р. кількість підприємств, облікова 
кількість працюючих на них та обсяг виконаних робіт мали тенденцію до 
зростання. 
Відчутне зменшення показників відбулося у 2014 р. по відношенню до 
2013 р. Так обсяг виконаних робіт зменшився на 15,4 %, чисельність 
працівників зменшилась за рік на 15,5 %. У 2015 р. позитивну тенденцію мав 
обсяг виконаних робіт 515,64 млн. грн. проти 363,29 млн. грн. у 2014 р., 
зростання вартості без урахування інфляційної складової становило 41,9 %. 
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Частка підприємств комунальної форми власності за досліджуваний період 
зменшилась на 7,4 % і у 2015 р. становила 61,7 % від загальної кількості 
підприємств, що здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів 
зовнішнього освітлення населених пунктів. У 2015 р. комунальними 
підприємствами було виконано обсяг робіт на 399,9 млн. грн., що становило 
77,6 % від загального обсягу. З 2011 р. по 2015 р. скорочення обсягу виконаних 
робіт підприємствами комунальної форми власності становило на 16,4 %. 
Таким чином, скорочується не тільки кількість підприємств комунальної форми 
власності, а й обсяг виконаних робіт комунальними підприємствами, що 
спонукає до активізації інвестиційних процесів щодо підприємств розподілення 
електроенергії. 
У табл. 2.15 представлено фінансові показники діяльності підприємств 
розподілення електроенергії, що здійснюють діяльність у сфері утримання 
об’єктів зовнішнього освітлення населених пунктів за 2011-2015 рр. 
 
Таблиця 2.15 
Фінансові показники підприємств розподілення електроенергії, що 
здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів зовнішнього освітлення 
населених пунктів за 2011-2015 рр., тис. грн. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Дебіторська заборгованість  56379,37 58569,39 78661,18 46945,70 29457,93 
Кредиторська заборгованість 59480,59 61863,37 84528,04 599710,63 23112,23 
у т.ч. із виплат заробітної плати 
на 31 грудня 
3548,15 2862,24 1590,24 635,1 128,8 
Джерело: складено автором за даними [110] 
 
Фінансові показники підприємств розподілення електроенергії, що 
здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів зовнішнього освітлення 
населених пунктів демонструють позитивну тенденцію щодо зменшення 
кредиторської заборгованості із виплат заробітної плати своїм працівникам. 
Така заборгованість у 2015 р. була тільки в Волинській й Кіровоградській 
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областях. У 2015 р. спостерігається скорочення як дебіторської, так і 
кредиторської заборгованості. 
Основні технічні показники об’єктів зовнішнього освітлення 
представлено у табл. 2.16.  
 
Таблиця 2.16 
Основні технічні показники об’єктів зовнішнього освітлення населених 
пунктів за 2011-2015 рр. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Загальна протяжність мереж 
зовнішнього освітлення населених 
пунктів, км 
91052,83 91496,17 96502,89 86533,28 92001,61 
у т. ч. кабельні  16143,93 16208,49 16924,42 13695,92 14060,39 
повітряні 74908,90 74968,71 79578,31 72837,36 77941,11 
Кількість автоматизованих систем 
дистанційного управління зовнішнім 
освітленням, шт.  
8764 8842 10215 9263 9429 
Кількість світлоточок за типами 
джерел світла, тис. шт. 
1930,56 1951,76 2031,76 1834,20 2031,51 
у т. ч. лампи розжарювання, тис. шт. 502,43 438,34 416,57 328,89 343,59 
відсоток до загальної кількості 
світлоточок, % 
26,0 22,5 20,5 17,9 16,9 
люмінесцентні, тис. шт.  181,26 191,40 225,65 278,01 311,93 
відсоток до загальної кількості 
світлоточок, % 
9,4 9,8 11,1 15,1 15,4 
ртутні, тис. шт.  469,28 422,93 391,00 311,45 322,31 
відсоток до загальної кількості 
світлоточок, % 
24,3 21,7 19,3 16,9 15,8 
натрієві, тис. шт.  721,60 827,98 906,78 801,95 843,28 
відсоток до загальної кількості 
світлоточок, % 
37,4 42,4 44,6 43,7 41,5 
металогалогенні, тис. шт.  17,55 19,76 22,54 33,07 35,51 
відсоток до загальної кількості 
світлоточок, % 
0,9 1,0 1,1 1,8 1,7 
світлодіодні джерела світла, тис. шт.  38,44 51,37 68,40 80,84 174,89 
відсоток до загальної кількості 
світлоточок, % 
1,9 2,6 3,7 4,4 8,6 
Джерело: складено та розраховано автором на основі [111] 
 
Аналізуючи дані таблиці 2.16, доцільно зазначити позитивну динаміку у 
технічних показниках об’єктів зовнішнього освітлення населених пунктів за 
2011-2015 рр. Так за цей період збільшилась кількість автоматизованих систем 
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дистанційного управління зовнішнім освітленням та кількість світлоточок. 
Позитивним є те, що збільшується не тільки кількість світлоточок, а також 
збільшується кількість прогресивних світлодіодних джерел світла, так, якщо їх 
кількість у 2011 р. становила 38,44 тис. шт. та сягала майже 2 % від загальної 
кількості світлоточок, то у 2015 р. їх кількість становила 174,89 тис. шт., що 
становило – 8,6 % від загального обсягу. За досліджуваний період кількість 
енергонеефективних ламп розжарювання зменшилась на 10 %. Але при цьому, 
доцільно зазначити, що темпи модернізації зовнішнього освітлення в Україні 
залишаються незадовільними по відношенню до зовнішнього освітлення в 
розвинених країнах світу. Однією з причин технічного відставання системи 
зовнішнього освітлення в Україні є недостатні обсяги залучення інвестиційних 
ресурсів.  
У табл. 2.17 представлені витрати на утримання об’єктів зовнішнього 
освітлення населених пунктів. У структурі витрат за досліджуваний період 
прослідковується зменшення витрат на оплату праці та соціальні відрахування, 
що пов’язано із зменшенням кількості штатних працівників на підприємствах 
(див. табл. 2.14).  
 
Таблиця 2.17 
Витрати на утримання об’єктів зовнішнього освітлення населених пунктів 
за 2011-2015 рр. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Витрати на утримання об’єктів 
зовнішнього освітлення 
населених пунктів, тис. грн.  
439374,94 434256,89 406030,83 409260,46 429955,90 
у т. ч. матеріальні витрати  174870,85 172196,47 131856,58 107369,02 163013,70 
відсоток до загальних витрат, % 39,8 39,6 32,4 26,2 37,89 
витрати на оплату праці  159932,13 147849,08 166571,76 183774,78 146176,89 
відсоток до загальних витрат, % 36,4 34,1 41,0 44,9 33,9 
відрахування на соціальні заходи  62391,11 51421,72 55144,34 60856,79 51713,06 
відсоток до загальних витрат, % 14,2 11,8 13,6 14,9 12,0 
модернізація основних засобів 20211,20 25340,66 21254,65 17409,96 34917,63 
відсоток до загальних витрат, % 4,6 5,8 5,2 4,2 8,1 
інші операційні витрати  21968,7 37136,43 31204,92 39850,10 34434,08 
відсоток до загальних витрат, % 5,0 8,6 7,7 9,7 8,0 
111 
Продовження табл. 2.17 
Фактичне фінансування 
поточних ремонтів та утримання 
об’єктів зовнішнього освітлення 
населених пунктів, тис. грн.  
318673,83 319063,00 319346,60 263246,69 356691,51 
Джерело: складено та розраховано автором на основі [112] 
 
Фактичне фінансування поточних ремонтів та утримання об’єктів 
зовнішнього освітлення населених пунктів у 2015 р. становило 356,69 млн. грн., 
що на 93,44 млн. грн. більше ніж у 2014 р., що пов’язано із зростанням тарифів 
на електроенергію. Позитивним є збільшення витрат на модернізацію основних 
засобів об’єктів зовнішнього освітлення. У 2015 р. по відношенню до 2014 р. 
вони збільшились на 17,51 млн. грн. і сягали 34,92 млн. грн., що становить 
8,1 % від загальної кількості витрат проти – 4,24 % у 2014 р. Але доцільно 
зауважити, що у 2012 р. витрати на модернізацію становили – 8,6 % від 
загальних витрат. 
У табл. 2.18 представлено дані кількості приладів обліку електроенергії, 
яка споживається системами зовнішнього освітлення населених пунктів та 
витрати на їх утримання. Позитивною динамікою є збільшення частки приладів 
диференційного обліку електричної енергії, так, якщо у 2011 р. їх частка від 
загальної кількості становила – 68,9 %, то у 2015 р. – 79,5 %. У 2015 р. суттєво 
зменшились витрати на утримання однієї світлоточки по відношенню до 2014 р. 
з 266,25 грн. до 211,64 грн., а саме на 54,61 грн., що становить 20,5 %. 
Причиною такого зменшення витрат є зменшення спожитої електроенергії 
однією світлоточкою.  
Кількість спожитої електроенергії об’єктами зовнішнього освітлення 
населених пунктів та витрати на електроенергію представлено у табл. 2.19. 
Позитивною динамікою відзначається зменшення кількості спожитої 
електроенергії та витрат, що приходяться на роботу однієї світлоточки, 
особливо за умов зростання тарифів на електроенергію. У 2011 р. на одну 
світлоточку приходилося – 385,29 кВт/год., а у 2015 – 241,17 кВт/год, тобто 
споживання зменшилось в 1,6 раз, а різниця у кількості спожитої електроенергії 
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на одну світлоточку за цей період становить 144,12 кВт/год. Причиною такого 
зменшення витрат є збільшення світлодіодних джерел світла.  
 
Таблиця 2.18 
Кількість приладів обліку електроенергії, яка споживається системами 
зовнішнього освітлення населених пунктів та витрати на їх утримання за 
2011-2015 рр. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Витрати на утримання однієї світлоточки, 
грн.  
267,73 222,50 199,84 266,25 211,64 
Кількість приладів обліку електроенергії, 
яка споживається системами зовнішнього  
32,49 33,87 40,95 42,44 43,94 
освітлення населених пунктів, тис. грн. 
     
у т. ч. прилади диференційного обліку    
електроенергії  
22,38 24,14 30,05 33,84 34,93 
частка від загальної кількості,%  68,9 71,3 73,4 79,7 79,5 
Джерело: складено та розраховано автором на основі [113] 
 
Таблиця 2.19 
Кількість спожитої електроенергії об’єктами зовнішнього освітлення 
населених пунктів та витрати на електроенергію за 2011-2015 рр. 
 2011 2012 2013 2014 2015 
Кількість спожитої електроенергії, 
тис. кВт/год 
699836,28 700766,86 573290,05 470731,47 479915,71 
Кількість електроенергії, спожитої на 
роботу однієї світлоточки, кВт/год 
385,29 359,04 282,16 247,86 241,17 
Витрати на електроенергію, спожиту 
на зовнішнє освітлення, тис. грн.  
244937,17 245392,02 274911,13 474471,65 295494,80 
Витрати на електроенергію, спожиту 
на роботу однієї світлоточки, грн. 
123,8 125,7 135,3 258,7 145,5 
Джерело: складено автором на основі [114] 
 
Отже, проведене дослідження показників підприємств розподілення 
електроенергії, що здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів 
зовнішнього освітлення населених пунктів, дає можливість визначити, що в 
цілому за досліджуваний період з 2011-2015 рр. відбувалась позитивна 
динаміка, а саме:  
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- збільшилась кількість автоматизованих систем дистанційного 
управління зовнішнім освітленням;  
- збільшилась кількість світлоточок, а також зросла питома вага 
світлодіодних джерел світла, що сягнула у 2015 р. 8,6 % від загальної кількості 
світлоточок;  
- збільшилась кількість приладів диференційного обліку електричної 
енергії у 2015 р., що становило 79,5 % від загального обсягу; 
- зросли витрати на модернізацію основних засобів об’єктів зовнішнього 
освітлення, у 2015 р. вони становили 8,56 % від загальних витрат; 
- зменшились витрати на утримання однієї світлоточки; 
- зменшилась кількість спожитої електроенергії та витрати, що 
приходиться на роботу однієї світлоточки.  
Але, доцільно збільшувати витрати на модернізацію зовнішнього 
освітлення з урахуванням зростання тарифів на електроенергію. Цьому може 
сприяти залучення інвестиційних ресурсів з екзогенних джерел за рахунок 
залучення державно-приватного партнера.  
З метою залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, 
доцільно здійснити аналіз їх фінансової діяльності. Для аналізу показників 
фінансово-господарської діяльності обрано такі комунальні підприємства: 
Комунальне підприємство електромереж вуличного освітлення м. Києва 
«Київміськсвітло», м. Київ (КП «Київміськсвітло»); Комунальне підприємство 
«Білоцерківсвітло», м. Біла Церква (КП «Білоцерківсвітло»), Комунальне 
підприємство електромереж зовнішнього освітлення «Запоріжміськсвітло», 
м. Запоріжжя (КП «Запоріжміськсвітло»), Комунальне підприємство 
електромереж зовнішнього освітлення «Міськсвітло», м. Краматорськ 
(КП «Міськсвітло, м. Краматорськ), Комунальне підприємство «Міськсвітло 
(КП «Міськсвітло, м. Вінниця). Показники параметрів зовнішнього освітлення 
цих підприємств подано у додатку В, табл. В.1-В.5. 
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Всі обрані для аналізу підприємства є підприємствами, що забезпечують 
зовнішнє освітлення населених пунктів. У свою чергу, забезпечення зовнішнім 
освітленням має такі специфічні ознаки [115, с. 153]: 
- якість послуг зовнішнього освітлення населених пунктів, що 
забезпечується підприємствами розподілення електроенергії, прямо залежить 
від матеріальних носіїв послуги;  
- під час забезпечення зовнішнім освітленням від нього неможливо 
відмовитися; 
- у випадку невчасного відключення освітлення послугу із зовнішнього 
освітлення неможливо надати потім, так само, як накопичити послугу, 
перенести її тощо;  
- забезпечення зовнішнім освітленням як система обслуговування 
населення повинна мати безперебійний характер; 
- термін забезпечення зовнішнім освітленням повинен чітко відповідати 
потребі у ньому; 
- обсяг та якість забезпечення зовнішнім освітленням може залежати від 
чинників оточуючого середовища, а саме погодних умов. 
Отже, як вже зазначалося, з метою активізації залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії доцільно здійснити аналіз 
їх фінансової діяльності на основі фінансової звітності періодом за п’ять років 
2011-2015 рр. Так, на прикладі обраних підприємств проаналізовано значення 
фінансових коефіцієнтів за основними групами показників (див. табл. 2.20).  
Розраховані та наведені у табл. 2.20 показники фінансової ліквідності 
підприємств, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, які 
обрані для аналізу, показують, що розраховані коефіцієнти знаходяться за 
межами рекомендованих значень для цих коефіцієнтів. Так, коефіцієнт 
абсолютної ліквідності доводить, що підприємства є неплатоспроможними, що 
ускладнює отримання кредитних ресурсів у банківських установах. Значення 
коефіцієнтів покриття визначає, що активи підприємств є не ліквідними.  
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Таблиця 2.20 
Показники фінансової ліквідності підприємств, що забезпечують зовнішнє 
освітлення населених пунктів за 2011-2015 рр. 
Показник / Підприємства 2011 2012 2013 2014 2015 
Коефіцієнт швидкої ліквідності 
КП «Київміськсвітло» 0,190 0,181 0,279 0,181 0,182 
КП «Запоріжміськсвітло» 0,150 0,156 0,258 0,155 0,038 
КП «Білоцерківсвітло» 0,210 0,190 0,187 0,178 0,167 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 0,178 0,185 0,167 0,156 0,178 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 0,160 0,164 0,205 0,181 0,064 
Коефіцієнт абсолютної ліквідності 
КП «Київміськсвітло» 0,011 0,010 0,014 0,003 0,010 
КП «Запоріжміськсвітло» 0,017 0,015 0,017 0,006 0,014 
КП «Білоцерківсвітло» 0,017 0,018 0,009 0,005 0,005 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 0,009 0,010 0,011 0,001 0,009 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 0,013 0,014 0,012 0,009 0,010 
Коефіцієнт загальної ліквідності (коефіцієнт покриття) 
КП «Київміськсвітло» 0,19 0,17 0,28 0,17 0,18 
КП «Запоріжміськсвітло» 0,18 0,18 0,27 0,17 0,05 
КП «Білоцерківсвітло» 0,23 0,24 0,21 0,23 0,25 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 0,11 0,18 0,17 0,17 0,15 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 0,17 0,16 0,20 0,18 0,09 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності 
підприємств  
 
Показники фінансової стійкості підприємств, що обрані для фінансового 
аналізу, представлені у табл. 2.21.  
 
Таблиця 2.21 
Показники фінансової стійкості підприємств, що забезпечують зовнішнє 
освітлення населених пунктів за 2011-2015 рр. 
Показник / Підприємства 
2011 2012 2013 2014 2015 
Коефіцієнт концентрації залученого капіталу 
КП «Київміськсвітло» 0,04 0,05 0,09 0,05 0,05 
КП «Запоріжміськсвітло» 0,03 0,02 0,03 0,02 0,04 
КП «Білоцерківсвітло» 0,01 0,03 0,01 0,02 0,01 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 0,02 0,03 0,03 0,02 0,04 
Коефіцієнт фінансової залежності 
КП «Київміськсвітло» 1,54 1,53 1,58 1,52 1,55 
КП «Запоріжміськсвітло» 1,47 1,46 1,49 1,51 1,55 
КП «Білоцерківсвітло» 1,34 1,31 1,38 1,42 1,44 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 1,36 1,30 1,35 1,49 1,51 
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Продовження табл. 2.21 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 1,40 1,39 1,43 1,46 1,49 
Коефіцієнт маневреності власного капіталу 
КП «Київміськсвітло» -0,45 -0,44 -0,42 -0,43 -0,44 
КП «Запоріжміськсвітло» -0,36 -0,37 -0,35 -0,37 -0,35 
КП «Білоцерківсвітло» -0,39 -0,40 -0,38 -0,40 -0,38 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ -0,41 -0,41 -0,40 -0,40 -0,39 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця -0,37 -0,38 -0,35 -0,36 -0,36 
Коефіцієнт фінансової незалежності 
КП «Київміськсвітло» 0,63 0,65 0,63 0,66 0,66 
КП «Запоріжміськсвітло» 0,72 0,74 0,69 0,68 0,67 
КП «Білоцерківсвітло» 0,79 0,83 0,77 0,76 0,73 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 0,75 0,78 0,71 0,69 0,63 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 0,73 0,75 0,70 0,69 0,68 
Коефіцієнт забезпечення власними коштами 
КП «Київміськсвітло» -0,79 -4,44 -2,58 -4,71 -4,81 
КП «Запоріжміськсвітло» -0,69 -0,96 -1,46 -2,23 -2,35 
КП «Білоцерківсвітло» -0,28 -0,45 -0,87 -0,93 -0,99 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ -0,24 -0,37 -0,68 -0,88 -0,97 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця -0,60 -0,80 -1,20 -2,15 -2,25 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності 
підприємств  
 
Розрахунки коефіцієнтів фінансової стійкості підприємств за 2011-
2015 рр. доводять, що підприємства не можуть себе фінансувати та залежать від 
бюджетних асигнувань, характеризуються незадовільним станом маневреності 
власних коштів. Всі значення розрахованих коефіцієнтів виходять за межами 
допустимих значень. 
Показники ефективності використання оборотного капіталу та зносу 
основних засобів підприємств, що забезпечують зовнішнє освітлення населених 
пунктів, які обрані для аналізу представлено у табл. 2.22.  
Доцільно, на наш погляд, звернути увагу на коефіцієнт зношеності 
основного капіталу, найбільше значення за досліджуваний період має 
КП «Міськсвітло» у м. Краматорськ, але у всіх підприємств, цей показник має 
тенденцію до збільшення, що потребує модернізації основних засобів. 
Дослідження обраних для аналізу підприємств розподілення 
електроенергії, що забезпечують освітлення населених пунктів обраних для 
аналізу, дало можливість визначити певні загальні проблеми, а саме: 
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Таблиця 2.22 
Показники ефективності використання оборотного капіталу підприємств 
та зносу основних засобів, що забезпечують зовнішнє освітлення населених 
пунктів за 2011-2015 рр. 
Показник / Підприємства 2011 2012 2013 2014 2015 
Коефіцієнт оборотності оборотних активів 
КП «Київміськсвітло» 0,64 0,73 0,41 0,52 0,54 
КП «Запоріжміськсвітло» 0,34 0,39 0,48 0,32 0,31 
КП «Білоцерківсвітло» 0,64 0,59 0,67 0,65 0,57 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 0,84 0,75 0,87 0,79 0,83 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 0,43 0,49 0,60 0,41 0,40 
Коефіцієнт зносу основних засобів 
КП «Київміськсвітло» 0,25 0,28 0,33 0,34 0,35 
КП «Запоріжміськсвітло» 0,32 0,32 0,34 0,36 0,38 
КП «Білоцерківсвітло» 0,43 0,39 0,46 0,42 0,47 
КП «Міськсвітло», м. Краматорськ 0,65 0,62 0,60 0,63 0,67 
КП «Міськсвітло, м. Вінниця 0,30 0,33 0,33 0,37 0,37 
Джерело: розраховано автором на основі фінансової звітності 
підприємств  
 
- недостатня кількість обігових коштів, що заважає підприємствам 
впроваджувати інноваційні технології, покращувати якість забезпечення 
зовнішнім освітленням; 
- незадовільний стан ліквідності підприємств отже, потреба підприємств 
в коштах перевищує їх реальні надходження, що потребує диверсифікації 
джерел залучення інвестиційних ресурсів, у тому числі за рахунок державно-
приватного партнерства; 
- загальний технічний знос (становить 39-48 %) та інноваційна 
відсталість обладнання підприємств розподілення електроенергії (частка 
непрацюючих світлоточок у м. Києві біля 20 %, що становить 36 тис. шт. 
освітлювальних приладів [116]), що погіршує світловіддачу устаткування, 
перешкоджає забезпеченню якості зовнішнього освітлення та підвищує 
експлуатаційні витрати та витрати на ремонт обладнання; 
- висока вартість експлуатації та недостатня потужність освітлювального 
обладнання (80 % системи зовнішнього освітлення не відповідає нормам якості 
та рівномірності світлового потоку, що сприяє зростанню злочинності та 
118 
аварійності на вулицях населеного пункту), що потребує залучення 
інвестиційних ресурсів не тільки з місцевих бюджетів, а й за рахунок 
диверсифікації їх джерел;  
- недостатність фінансування з місцевих бюджетів для модернізації 
системи зовнішнього освітлення міст, значні витрати з місцевих бюджетів на 
електроенергію для зовнішнього освітлення; 
- відсутність довгострокового стратегічного планування інноваційної 
діяльності підприємств та заходів щодо залучення інвестиційних ресурсів; 
- відсутність оперативності збору та оприлюднення інформації, які 
утруднює аналітичний моніторинг підприємств розподілення електроенергії, 
що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів зокрема та негативно 
впливає на залучення інвестиційних ресурсів у підприємства. 
Отже, проведене дослідження технічного стану основних засобів та 
фінансових показників підприємств розподілення електроенергії потребує 
розроблення заходів щодо залучення інвестиційних ресурсів, що сприятиме 
оновленню технічної бази, зменшенню експлуатаційних витрат та підвищенню 
енергоефективності й якості забезпечення зовнішнім освітленням населених 
пунктів тощо. Одним із напрямів покращення роботи підприємств розподілення 
електроенергії є активізація залучення інвестиційних ресурсів з різних джерел 
інвестування, у тому числі за рахунок державно-приватного партнерства.  
Використання державно-приватного партнерства дасть можливість 
оновити основні засоби підприємств розподілення електроенергії, у тому числі 
за рахунок заміни застарілих оствілювальних приладів та ламп на нові, що, у 
свою чергу: 
- забезпечить виконання державних нормативів та соціальних стандартів 
щодо забезпечення підприємства розподілення електроенергії зовнішнім 
освітленням населених пунктів; 
- сприятиме розвитку системи зовнішнього освітлення населених 
пунктів відповідно до принципів містобудування та планування, ергономічності 
зовнішнього освітлення, зниженню рівня аварійних відключень; 
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- зменшить витрати операційної діяльності за рахунок підвищення рівня 
прибутковості забезпечення зовнішнім освітленням населених пунктів; 
- сприятиме використанню енергозберігаючих технологій та 
забезпеченню безпеки та комфортності населення тощо.  
Доцільно наголосити, що найбільша генерація світлової енергії припадає 
на застарілі розрядні лампи. Якщо розглядати процес виробництва та 
споживання електроенергії, то можна виділити чотири складові цього процесу: 
виробництво, передачу, розподілення та споживання електроенергії. Найбільша 
частина споживання електроенергії припадає на міста України, де мешкає 
більше 80 % населення, яка розподіляється між такими споживачами, як: 
промислові об’єкти, житлові будинки, електричний транспорт та суспільно-
комунальні споживачі.  
У різних країнах до 20 % від всієї виробленої електроенергії йде на 
освітлення [117, с. 11]. В Україні за підрахунками експертів використовується 
біля 270 млн. штук освітлювальних приладів, які споживають більше 15 % 
електроенергії виробленої всіма електростанціями.  
В сучасних умовах нарощення загроз та ризиків в Україні постає 
проблема заощадження електроенергії. При цьому один із шляхів її вирішення є 
заміна ламп розжарювання на більш енергоекономічні види. У житловому 
секторі освітлювальні прилади з лампами розжарювання складають 84 %. За 
підрахунками фахівців в Україні нормативним вимогам не відповідають 
системи освітлювальних пристроїв у: промисловості на 60 %, адміністративних 
спорудах – 75 %, зовнішньому освітленні – 90 % [118, с. 12]. 
Порівняння освітлювальних приладів з різними видами ламп в Україні та 
інших країнах представлено на рис. 2.2. 
Як видно з рис. 2.3. в Україні використовується 70 % освітлювальних 
приладів з лампами розжарювання, коли в інших розвинених країнах цей 
показник не перевищує 30 %, які хоча є більш дешевими, але за своїми 
технічними характеристиками уступають іншим видам ламп. Заміна ламп 
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розжарювання на інші впливає на загальну економію споживаємої 
електроенергії у містах, скорочує навантаження потужності на електромережі.   
 
 
Рис. 2.2. Освітлювальні прилади з різними видами ламп в Україні та за 
кордоном, у %  
Джерело: побудовано автором на основі [119] 
 
У зовнішньому освітленні населених пунктів в Україні, на відміну від 
інших країн використовується 42 % освітлювальних приладів з лампами 
розжарювання. За даними експертів, зовнішнє освітлення у м. Києві відстає від 
Європейських столиць на 10-20 років, а по споживанню електроенергії на 
одного мешканця є лідером [121, с. 21]. Зовнішнє освітлення населених пунктів 
включає в себе освітлення: автошляхів, житлових районів та пішохідних зон, 
вуличне, а також архітектурне освітлення (садово-паркове, архітектурних 
будинків і споруджень, малих архітектурних форм). 
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 Рис. 2.3. Розподілення освітлювальних приладів за суб’єктами споживачів 
в Україні та за кордоном, у %  
Джерело: побудовано автором на основі [120] 
 
Зовнішнє освітлення являє собою штучне оптичне збільшення видимості 
на вулиці в темний час доби за рахунок джерел світла, закріплених на опорах, 
які вмикаються автоматично або дистанційно з диспетчерського пульту. 
Використання зовнішнього освітлення в Україні регулюється доповненим у 
2011р. СНіП 23-05-95 «Природне і штучне освітлення». Відповідно до цього 
документу встановлено норми освітлення для різних вуличних об’єктів з 
урахуванням безпеки дорожнього руху, що забезпечується відповідними 
освітлювальними лампами. Для забезпечення безпеки дорожнього руху 
враховується інтенсивність та швидкість руху, рельєф місцевості, наявність 
автомагістральних розв’язок, мостів, шляхопроводів тощо. В Україні при 
зовнішньому освітленні використовують: ЛР (лампи розжарювання), ДРЛ 
(дугові ртутні лампи високого тиску), ДРВ (дугові ртутні лампи з 
випромінюючими добавками), ДНАТНТ (натрієві газорозрядні лампи низького 
тиску), СДЛ (світлодіодні лампи). 
Взагалі світлодіод (світловипромінюючий діод, LED – Light-emitting 
diode) являє собою напівпровідниковий пристрій, який при пропусканні через 
нього електричного струму випромінює світло, характеристики якого залежать 
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від хімічного складу напівпровідника, який використовується. Вперше 
випромінювання світла від твердотільного діоду отримав англійський вчений 
Г. Раунд (1907 р.), пізніше електролюмінесценцію отримав радянський фізик 
О. Лосев (1923 р.). Р Байард та Г. Піттман запатентували технологію 
інфрачервоного світлодіоду, Д. Крафорд (1972 р.) винайшов жовтий світлодіод, 
а у 1991 р. японський вчений Суджі Накамура з компанії Nichia Chemical 
винайшов дешеву технологію виробництва світлодіодів високої яскравості [122, 
с. 18]. Доцільно відзначити, за підрахунками фахівців, середньорічний темп 
приросту використання світлодіодних джерел світла у сфері мешкання людини 
становить 66 % на рік [123, с. 28]. Цьому сприяє як політика багатьох країн 
світу щодо обмеження випуску лам розжарювання, так і здорожчення 
електроенергії. Характеристики ламп, що використовуються при зовнішньому 
освітленні в Україні представлено у табл. 2.23. 
 
Таблиця 2.23 
Порівняльна характеристика ламп, що використовуються  
при зовнішньому освітленні 
Найменування 
властивостей ламп 
Тип ламп 
ЛР 
(лампи 
розжарю-
вання) 
ДРЛ 
(дугові ртутні 
лампи 
високого 
тиску) 
ДРІ (дугові 
ртутні лампи 
з випромі-
нюючими 
добавками) 
ДНАТНД 
(натрієві 
газорозрядні 
лампи низького 
тиску) 
LED-модуль 
(світлодіодні 
лампи) 
економічність низька середня середня висока висока 
світлопередача  відмінна добра відмінна погана відмінна 
світловіддача, лн/Вт 13 30..60 70..95 до 200 до 200 
строк експлуатації, 
год. 
1000 до 12000 до 15000 до 32000 до 100000 
плавне 
регулювання 
потужності 
так ні ні ні так 
запалювання, 
перезапалювання  
швидке довготривале довготривале довготривале швидке 
наявність ртуті  ні так так ні ні 
 Джерело: складено автором за даними [124] 
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Дані таблиці 2.23 свідчать про те, що перевагами ламп розжарювання є: 
безперервний спектр випромінювання, тепло-білий відтінок світла, миттєве 
загорання, простота плавного регулювання світлового потоку, низька ціна. 
Недоліками ламп розжарювання є: низька світлова віддача, малий строк 
експлуатації (біля 1000 год.).  
Перевагами люмінесцентних ламп є: економічність, світловіддача у 2 
рази більша ніж у ламп розжарювання відповідної потужності, у 10 разів 
більший строк служби. Недоліки: спеціальні умови утилізації, оскілки вони 
містять ртуть.  
Перевагами світлодіодних лам по відношенню до лам розжарювання та 
люмінесцентних ламп є: висока економічність та світловіддача (потребують 
значно менше витрат на їх обслуговування, споживання електроенергії у 4-5 
разів менше ніж у ртутних та в 2-3 рази менше ніж у натрієвих ламп), 
компактність, безпека при утилізації, екологічність.  
Але світлодіодні джерела світла окрім більшої вартості по відношенню до 
інших джерел світла мають ще інші недоліки, а саме: по-перше, вони 
побудовані за принципом зв’язку окремих яскравих білих світловодів, але при 
цьому око людини реагує на яскравість крапки, яка створює відповідний рівень 
освітлення на сітчатку ока, тому така будова крапкових джерел світла дає ефект 
осліплення; по-друге, відповідно фотобіологічній безпеки всі джерела світла 
характеризуються яскравістю, яка створює енергетичну освітленість на сітчатку 
ока людини, а світлодіоди є високоенергетичними джерелами світла; по-третє, 
різке скорочення терміну служби світлодіодів в середовище з температурою 
вище за 60 оС.  
Наведені недоліки світлодіодів нівелюється при використання джерел 
світла при вуличному освітленні, оскільки при збільшені відстані світлодіоду 
від ока людини зменшується ефект осліплення, а збільшення площі 
світлодіодних панелей, на яких розміщується матриця світлодіодів та 
збільшення площі випромінювальної поверхні зовнішніх джерел світла більше 
ніж на 40 % зменшують енергетичну освітленість на сітчатку ока людини [125, 
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с. 29], що доводить безпечність використання світлодіодних джерел світла для 
зовнішнього освітлення. Кліматичні умови в Україні сприяють 
довготерміновому використанню світлодіодів. 
Отже, представлені у табл. 2.23 дані свідчать про те, що світлодіодні 
лампи мають кращі світлотехнічні характеристики порівняно з іншими видами 
ламп зовнішнього освітлення та можуть бути використанні при заміні лам 
зовнішнього освітлення. 
Світовий досвід доводить економічну доцільність економії електроенергії 
за рахунок залучення більш прогресивних освітлювальних приладів з метою 
зниження капітальних витрат на кожний кіловат встановленої потужності, а 
також досвідом підтверджується необхідність підтримки держави процесу 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, 
у тому числі за рахунок диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів на 
засадах державного партнерства. 
Прикладом світового досвіду щодо ефективного енергозбереження за 
рахунок модернізації зовнішнього освітлення є пілотний проект «Зелене 
Світло», що був здійснений у місті Грац (Австрія) у 2006 р. У систему 
зовнішнього освітлення м. Грац входило 24 тис. ламп та спеціальна ілюмінація 
для освітлювання культурних й архітектурно-історичних пам’яток, що 
експлуатувалося вже понад 40 років, на фінансування якої кожен рік з міського 
бюджету витрачалося понад 1 мільйона Євро. В результаті залучення 
інвестиційних ресурсів з Енергетичної Агенції Граца за спільного фінансування 
з Енерджі Грац, було замінено 718 ламп вздовж доріг та центральних вулиць 
міста із застосуванням інноваційних освітлювальних приладів з технологією 
відзіркалювання за використанням цільної алюмінієвої лампи із захисною 
системою, безпечним склом, високоефективним рефлектором, а також замінено 
контролюючу автоматику для можливості зменшення споживання 
електроенергії в ночі. Залучення інвестиційних ресурсів у обсягу 1,8 млн. Євро 
відбувалося за використанням державно-приватного партнерства, яке 
передбачало: інвестування, управління, технічне виконання та контроль 
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строком на 15 років. Застосування такого проекту дало такі результати: 
1) збереження енергії – 4181 світлових годин; 2) гарантоване зменшення 
енергоспоживання на 58 % – 5240000 кВт; 3) щорічна економія коштів – 67200 
Євро; 4) зменшення витрат міського бюджету приблизно на 30 тис. Євро 
щорічно залежно від встановленого тарифу на електроенергію [126]. 
Використання концесії при модернізації зовнішнього освітлення в містах 
ЄС є непоодиноким (див. табл. 2.24). Так на 2016 р. за даними Київського 
інвестиційного агенства [127] 25 % міст ЄС використовують концесію і така 
модель набуває все більшого розгалуження по відношенню до використання 
аутсорсингу.  
 
Таблиця 2.24 
Структура проектів по модернізації системи зовнішнього освітлення в 
містах країн ЄС 
Модель для 
здійснення 
модернізації 
зовнішнього 
освітлення 
Традиційна 
модель 
Аутсорсинг 
обслуговування системи 
зовнішнього освітлення 
Концесія, 
енергосервісний 
контракт 
Відсоток міст ЄС, 
що використовують 
модель 
25 % 50 % 25 % 
Юридична форма 
моделі 
Комунальне 
підприємство 
розподілення 
електроенергії – 
власник 
світлотехнічного  
Комунальне підприємство 
розподілення електроенергії 
– власник світлотехнічного 
обладнання, усі роботи з 
обслуговування та  
Місто передає 
концесіонеру систему 
зовнішнього 
освітлення населеного 
пункту. Концесіонер  
 
обладнання, 
самостійно виконує 
усі роботи з 
обслуговування та 
ремонту 
обладнання 
ремонту обладнання 
замовляє у інших 
приватних обслуговуючих 
компаній 
забезпечує місто 
зовнішнім 
освітленням протягом 
дії договору 
Фінансова схема 
моделі 
Комунальне 
підприємство 
проводить тендери 
на закупівлю 
світильників, ламп, 
запчастин тощо 
Комунальне підприємство 
проводить тендери на 
замовлення робіт по 
обслуговуванню системи 
зовнішнього освітлення  
Місто передає 
концесіонеру систему 
зовнішнього 
освітлення 
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Продовження табл. 2.24 
Участь місцевих 
бюджетів 
Бюджетне 
фінансування 
Бюджетне фінансування 
Може включати 
дотації 
концесіонеру 
Участь приватних 
інвесторів 
Немає Немає 
Участь приватних 
інвесторів 
Джерело: складено автором за даними [128] 
 
Залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, це 
залучення не тільки на заміну ламп, а на заміну всієї освітлювальної установки, 
«яка являє собою комплексний світлотехнічний пристрій, призначений для 
освітлення, що складається з джерела освітлення, освітлювального приладу або 
світлопропускаючого пристрою, освітлювального об’єкту або їх групи, 
приймача випромінювання, а також допоміжних елементів, що забезпечують 
діяльність установки (проводів, кабелів, пускорегулюючих та управляючих 
пристроїв, конструктивних вузлів, засобів обслуговування)» [129, с. 76]. 
Основними вимогами для обрання джерел світла для зовнішнього 
освітлення є: енергоекономічність; тривалість горіння; розміри світящого тіла й 
самої лампи; залежність роботи від кліматичних умов; вимоги до 
пускорегулюючої апаратури; кольоровість випромінювання; вартість. 
Світові організації розробили заходи щодо підвищення 
енергоефективності, у тому числі економії електроенергії по відношенню до 
зовнішнього освітлення (див рис. 2.4.). Згідно до цих заходів економія витрат на 
електроенергію може сягати 60 %, енергоефективність освітлювальних 
приладів досягається за рахунок:  
- по-перше, заміни ламп розжарювання в освітлювальних приладах та 
переходу на освітлювальні прилади з світлодідними лампами нового покоління 
з високою світовою віддачею, що дозволить більше ніж у двічі зменшити 
витрати електроенергії. До переваг освітлювальних приладів з світлодіодними 
лампами також відноситься:  
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  Рис. 2.4. Економія електроенергії у результаті використання оптичних 
джерел світла зовнішнього освітлення, у % 
Джерело: побудовано автором на основі [130] 
 
1) спектр випромінювання близький до сонячного, що покращує нічне 
бачення на 40-100 % та, у свою чергу, дає можливість знизити норми 
освітленості по відношенню до традиційних розрядних джерел світла;  
2) більша контрастність, що, у свою чергу, покращує сприйняття кольору 
й глибини простору, а також якість об’єкту освітлення;  
3) тривалий строк служби експлуатації 100 тис. годин, до 25 років при 
роботі 10 годин на добу, або 12 років безперервної роботи [131];  
4) висока світлова віддача більш 100 лм/Вт та за гарантією відомих 
світових виробників (Philips, Osram, Electrum, General Eleсtriс та ін.) світловий 
потік до кінця терміну служби ламп становить 85 % від початкового світлового 
потоку,  
5) рівномірне розсіяння спектру випромінювання освітлення, що важливо 
для безпеки руху на автошляхах, оскільки при стандартному розміщенні 
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освітлювальних опор на відстані 35 метрів не утворюється ярких плям під 
опорами та не послаблюється освітлення між ними; 
- по-друге, використання в освітлювальних приладах не 
електромагнітної, а електронної пускорегулюючої апаратури (ПРА), що дає 
можливість: підтримувати оптимальний режим запалювання і роботи ламп, 
контролювати роботу лампи, захищати від аварійних режимів навантаження в 
мережі; миттєво запалювати лампи без шуму, мерехтінь та стробоскопічних 
ефектів; високий, близький до одиниці, коефіцієнт потужності завдяки 
споживанню синусоїдального струму з нульовим фазовим зрушенням. Також, 
доцільно відзначити, економічну ефективність використання електронної 
пускорегулюючої апаратури: при збереженні світлового потоку зменшення на 
10-25 % енергоспоживання за рахунок більшого КПД та підвищення 
світловіддачі лампи на більшій частоті; додаткове енергозбереження при 
управлінні потужністю ламп; збільшення на 50 % терміну експлуатації ламп 
завдяки ощадливому режиму їх запалювання та роботи; зниження 
експлуатаційних витрат за рахунок скорочення замін ламп; 
- по-третє, заміни повітряних неізольованих алюмінієвих проводів на 
самонесучі ізольовані проводи, що дозволяє знизити втрати в мережі і витрати 
на електроенергію до 2,5 % [132, с. 276]; 
- по-четверте, автоматизованого контролю і управління освітленням, що 
дає можливість: контролювати стан мережі та приладів зовнішнього освітлення, 
вести автоматизований облік електроспоживання, регулювати освітлення 
залежно від інтенсивності природного освітлення та інтенсивності руху на 
вулицях, встановлювати місця несанкціонованого підключення до мережі тощо. 
Отже, проведене дослідження показників підприємств розподілення 
електроенергії, що здійснюють діяльність у сфері утримання об’єктів 
зовнішнього освітлення населених пунктів, дало можливість визначити, що в 
цілому за досліджуваний період за 2011-2015 рр. відбувалась позитивна 
динаміка. Дослідження обраних для аналізу підприємств розподілення 
електроенергії, що забезпечують освітлення населених пунктів, дало 
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можливість визначити їх загальні проблеми, що потребує розроблення заходів 
щодо залучення інвестиційних ресурсів у підприємства. Світова практика 
доводить безперечну можливість економії електроенергії до 60 % при 
зовнішньому освітленні за рахунок проведення комплексу заходів щодо його 
удосконалення, що включають: заміну ламп розжарювання на еноргоефективні 
світлодіодні лампи, використання електронної пускорегулюючої апаратури, 
заміни повітряних неізольованих алюмінієвих проводів на самонесучі 
ізольовані проводи та впровадження автоматизованого контролю і управління 
зовнішнім освітленням. Заміна освітлювальних приладів з використанням 
світлодіодних ламп дасть можливість не тільки заощадити електроенергію, а ще 
й знизити витрати на обслуговування (заміна ламп через 15-16 років) та 
утилізацію ламп (світлодіодні лампи не містять шкідливих речовин таких, як 
ртуть та ін.), покращити якість освітлення, безпеку життєдіяльності та руху 
автотранспорту. Але частіше всього такі заходи підвищення 
енергоефективності зовнішнього освітлення можливі при залученні 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії за умов 
диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів на засадах державного 
партнерства з урахуванням високої ціни заміни світлодіодних освітлювальних 
приладів. Таким чином, залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії у проекти модернізації зовнішнього освітлення 
окрім економічного дає ще соціальний та екологічний ефекти (економія 
електроенергії, підвищується безпека на вулицях та автошляхах, якість життя 
людей тощо). 
 
 
2.3 Оцінка залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії за умов диверсифікації їх джерел  
 
Як вже відзначалось у п.п. 1.3 роботи, у зв’язку з обмеженістю ендогенних 
джерел залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
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електроенергії в сучасних умовах нарощення загроз та ризиків, все більшого 
значення набувають екзогенні джерела, у тому числі за рахунок державно-
приватного партнерства у вигляді моделей: державних закупівель, концесії, 
контракту життєвого циклу та їх комбінації. Для конкретного прикладу 
дослідження залучення інвестиційних ресурсів нами було обрані підприємства 
розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених 
пунктів, комунальної форми власності. 
Залучення інвестиційних ресурсів на засадах державно-приватного 
партнерства на сьогоднішній день не є новою концепцію фінансування. Так ще 
у кінці XVIII на початку ХІХ ст. в Англії була розроблена дієспроможна 
система залучення фінансування приватного сектору із використанням доходів 
від інвестування у таких сферах, як: газо- та водопостачання, електрифікація, 
телефонний зв’язок, залізні дороги та перевезення. Такий досвід поширюється і 
в інших країнах. Але вже на початку ХХ ст. спостерігаються протилежні 
процеси. У багатьох країнах держава шляхом націоналізації бере на себе 
керівництво та фінансування такими підприємствами, де були залучені як 
державні, так і приватні інвестиції.  
З часом ситуація знов змінюється. Так, наприклад, у США в Техасі у 30-х 
роках ХХ ст. залучаються інвестиційні ресурси на засадах державно-
приватного партнерства у проекти видобутку корисних копалин, розробки 
нафтових родовищ в Північному морі у 70-х роках, видобування газу та інших 
корисних копалин в Австралії, а також у сфері енергопостачання у США в 
1978 р. за рахунок створення спільних державно-приватних підприємств. 
Поширення інвестиційних проектів у 90-х роках за умов залучення 
інвестиційних ресурсів на засадах державно-приватного партнерства в об’єкти 
інфраструктури у Великобританії відбулося завдяки ухваленому Закону про 
приватне фінансування Private Finance Initiative (PFI). Залучення інвестиційних 
ресурсів на засадах державно-приватного партнерства активно використовують 
й інші європейські країни, такі, як: Іспанія, Португалія, Франція [133]. 
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Світовим банком оприлюднена інформація, що з 1990 р. по 2011 р. у світі 
було реалізовано понад 40 інфраструктурних проектів із загальним обсягом 
інвестицій 12,1 млрд. дол. США, з яких майже 90 % були спрямовані на 
проекти у сфері телекомунікацій. У країнах з рівнем доходів на одну особу 
нижче від середньосвітового (країни Африки, найменш розвинені країни 
Південно-Східної Азії та країни СНД) загальний обсяг інвестицій налічував 
588,5 млрд. дол. США [134]. 
У Великобританії за даними Казначейства на основі статистичних 
досліджень оприлюднені дані, що при реалізації вагомих державних проектів за 
схемою державних закупівель у середньому відхилення збільшення капітальних 
витрат від запланованих становить 47 %, а за схемою державно-приватного 
партнерства відхилення становить всього 1 %, а також збільшення операційних 
витрат за схемою держаних закупівель становить 41 %. При цьому 
спостерігається збільшення сервісної плати за контрактом за схемою державно-
приватного партнерства на 5 %, що не застосовується у проектах при 
фінансуванні за схемою державних закупівель [135]. 
В Україні поки що реалізованих інвестиційних проектів із залучення 
інвестиційних ресурсів за використанням державно-приватного партнерства не 
так багато (див. табл. 2.25), але з кожним роком їх кількість збільшується.  
 
Таблиця 2.25 
Реалізовані інвестиційні проекти України на засадах  
державно-приватного партнерства 
Галузь національної економіки Кількість проектів, одиниць 
Водопостачання  71 
Виробництво, транспортування та постачання тепла 32 
Будівництво та експлуатація транспортної інфраструктури  
(у тому числі морських та річкових портів)  
16 
Туризм, відпочинок, рекреація, культура та спорт 9 
Геологорозвідка і видобуток корисних копалин  8 
Переробка відходів  7 
Охорона здоров’я та енергетика 3 
Джерело: складено на основі Інформаційного бюлетеня КМУ [136] 
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Доцільно відзначити, що світовий досвід доводить ефективність 
використання залучення інвестиційний ресурсів на засадах реалізації державно-
приватного партнерства. Стимулом до переходу багатьох країн світу до 
застосування схем залучення інвестиційних ресурсів на засадах реалізації 
державно-приватного партнерства замість традиційних державних закупівель 
при реалізації багатьох видів проектів є [137]: 
- застосування новітніх інноваційних технологій, якими володіє 
приватний сектор; 
- передача проектних ризиків приватному партнеру, який має більше 
досвіду управління такими ризиками, що, у свою чергу, допомагає отримати 
ефект співвідношення цини та якості при гармонійному розподілі ризиків; 
- зниження вартості інвестиційних проектів за рахунок застосування 
оптимальних технологій і мотивації приватного партнера до зниження обсягу 
інвестицій; 
- фінансування капітальних вкладень за рахунок приватних, а не 
державних коштів. 
Порівняння показників відхилення витрат від запланованого рівня в 
інвестиційних проектах за різними моделями залучення інвестиційних ресурсів 
з такого екзогенного джерела для підприємств, як бюджетні асигнування 
представлено у табл. 2.26.  
 
Таблиця 2.26 
Показники відхилення проектних витрат від запланованого рівня у різних 
моделях залучення інвестиційних ресурсів за рахунок бюджетних 
асигнувань 
Схема проекту 
Збільшення капітальних 
витрат від запланованих, 
% 
Збільшення 
операційних витрат від 
запланованих, % 
Збільшення сервісної 
плати за контрактом, 
% 
Державні закупівлі 47 % 41 % Не застосовується 
Державно-приватне 
партнерство (КЖЦ) 
1 % Немає даних 5 % 
Джерело: складено на основі [138] 
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Також, доцільно відзначити, що за використанням залучення 
інвестиційних ресурсів на засадах реалізації державно-приватного партнерства 
у інвестиційні проекти є й інші переваги по відношенню до прямих державних 
закупівель, які представлені у табл. 2.27. 
 
Таблиця 2.27 
Порівняння умов при реалізації інвестиційних проектів за різними 
моделями залучення інвестиційних ресурсів за рахунок бюджетних 
асигнувань 
Умови при 
фінансуванні 
інвестиційного 
проекту 
За рахунок бюджетного 
фінансування 
За рахунок використання державно-
приватного партнерства 
Управління 
технологічними 
ризиками 
Ефективне управління 
технологічними ризиками 
не досягається внаслідок 
розриву компетенцій 
представників приватного 
сектору 
Оскільки приватний партер приймає 
технологічні ризики, він опікується 
ними на всіх стадіях реалізації 
інвестиційного проекту 
Вартість 
інвестиційного 
проекту 
Немає мотиваційних 
чинників зниження вартості 
інвестиційного проекту 
Моделі залучення інвестиційних 
ресурсів за умов використання 
державно-приватного партнерства 
мотивує до зниження вартості 
інвестиційного проекту 
Обсяги державного 
фінансування 
Проектування та 
будівництво за 
інвестиційним проектом 
повністю фінансується за 
рахунок інвестицій з 
державного бюджету 
Капітальні витрати за інвестиційним 
проектом фінансуються приватним 
партнером при частковому державному 
фінансуванні  
Передача ризиків 
інвестиційних 
проектів 
Передача ризиків не  
використовується, тобто не 
досягається ефект ціна / 
якість за рахунок передачі 
ризиків 
При обґрунтованому розподілі ризиків 
за інвестиційним проектом досягається 
ефект ціна / якість 
Зменшення термінів 
(будівництва, 
реконструкції) за 
інвестиційним 
проектом 
Оскільки не має 
мотиваційних механізмів, 
зниження термінів за 
інвестиційним проектом не 
відбувається  
Терміни можуть бути скорочені за 
рахунок мотиваційних чинників за 
використанням державно-приватного 
партнерства 
Використання 
інноваційних 
технологій 
Відсутність мотивації щодо 
застосування інноваційних 
технологій 
Для забезпечення балансу вартості та 
якості за інвестиційним проектом 
приватний партнер зацікавлений у 
використанні інноваційних технологій 
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Продовження табл. 2.27 
Поетапність 
державного 
фінансування 
інвестиційного 
проекту 
Державне фінансування 
інвестиційного проекту 
відбувається на всіх його 
стадіях від проектування до 
реалізації. Держава 
здійснює фінансування за 
незначний проміжок часу  
Держава частково фінансує створення 
відповідного об’єкту залучення 
інвестиційних ресурсів, а також 
виплачує сервісні платежі за послуги 
якісної інфраструктури, розподілені на 
весь термін життя інвестиційного 
проекту, які можуть бути зменшені на 
розмір отриманої плати з кінцевих 
користувачів, при передачі подібної 
функції приватному партнеру 
Джерело: складено автором за результатом проведеного аналізу  
 
Наведене у табл. 2.27 порівняння умов при реалізації інвестиційних 
проектів за різними моделями залучення інвестиційних ресурсів за рахунок 
бюджетних асигнувань, дає можливість стверджувати, що залучення 
інвестиційних ресурсів за умов використання державно-приватного 
партнерства має вагомі позитивні ефекти як для підприємств, так і для органів 
влади (наведено на рис. 2.5.), що, у свою чергу, сприяє підвищенню 
ефективності функціонування об’єктів інфраструктури та інших об’єктів 
залучення інвестиційних ресурсів, скороченню витрат на надання послуг, у тому 
числі соціально необхідних, сприяє збереженню й збільшенню зайнятості, 
розвиває форми проектного фінансування, налагоджує діалог між владою та 
бізнесом, допомагає вирішенню соціальних та екологічних проблем тощо. 
Отже, світовий досвід доводить ефективність використання залучення 
інвестиційних ресурсів на засадах реалізації державно-приватного партнерства. 
Порівняння традиційної форми державних закупівель з реалізацією проектів за 
використанням державно-приватного партнерства свідчить про переваги 
останньої. Реалізація інвестиційних проектів на засадах реалізації державно-
приватного партнерства надає переваги більш ефективного управління 
фінансування, розподілення ризиків проектів, застосування більш сучасних 
інноваційних технологій, покращення якості робіт та скорочення термінів 
реалізації інвестиційних проектів, зменшення тиску на бюджет відповідного 
рівня. 
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Але, доцільно відзначити і негативні фактори при залученні 
інвестиційний ресурсів на засадах реалізації державно-приватного партнерства. 
До них можна віднести досить вагомий політичний вплив на інституційну 
основу та процедуру регламентації об’єктів залучення інвестиційних ресурсів, 
що особливо може загострюватися у сучасних умовах нарощення загроз та 
ризиків (зміни Уряду, проведення реформ із процедурами перегляду та 
скасування раніше прийнятих рішень про залучення інвестиційних ресурсів), а 
також бюрократизм державних та місцевих органів влади, що може негативно 
відбиватися на вартості інвестиційного проекту тощо. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 2.5. Позитивні ефекти від залучення інвестиційних ресурсів за 
використанням державно-приватного партнерства для підприємств та органів 
влади 
Джерело: складено та запропоновано автором 
 
Позитивні ефекти від залучення інвестиційних ресурсів 
за використанням державно-приватного партнерства 
Для підприємства Для органів влади 
- активізація інноваційної 
діяльності; 
- розширення можливостей 
отримання кредитів завдяки 
державним гарантіям; 
- підвищення позитивного іміджу; 
- стимулювання мотиваційних 
механізмів підприємницької 
діяльності; 
- перерозподіл ризиків від 
реалізації інвестиційних проектів; 
- доступ до сфер економіки зі 
значним обсягом державної 
власності (житлово-комунальне 
господарство, інфраструктура);  
- спрощення співпраці із 
державними дозвільними органами 
- більш обґрунтоване та ефективне 
використання державних фінансових 
ресурсів; 
- розподіл ризиків з приватним 
партнером; 
- використання досвіду приватних 
партнерів; 
- активізація мотиваційних чинників 
щодо підприємницької діяльності, що 
сприяє збільшенню податкових 
надходжень; 
- підвищення ефективності управління 
майном; 
- підвищення якості державних послуг 
для споживачів; 
- впровадження новаторських методів 
управління в органах влади 
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Також наводячи негативні фактори при залученні інвестиційних ресурсів 
на засадах реалізації державно-приватного партнерства, доречно, на наш 
погляд, привести цитату Нобелевського лауреата Джозефа Юджина Стиглица 
про те, що «при наявності конкуренції приватний сектор, який мотивовано 
мінімізує витрати, ефективніше за суспільний. Але ця перевага по мірі 
зростання масштабів виробництва слабше – за монополізації ринку і 
зловживання монопольним становищем» [139]. 
Фахівці, що займаються питаннями розвитку державно-приватного 
партнерства в Україні, такі, як: К.А. Андрющенко, В.О. Варнавский, 
І. Запатріна, Т.І. Єфименко, А.К. Павлюк, К.В. Павлюк, О.В. Озерчук та ін. 
[140] відзначають перешкоди на шляху розвитку ДПП в Україні. 
Проаналізувавши перешкоди, на наш погляд, їх можна розмежувати по 
відношенню до перешкод зі сторони держави та приватних партнерів: 
- з боку держави:  
1) недосконалість законодавчої бази та її неузгодженість із принципами й 
підходами щодо міжнародного законодавства та практики;  
2) нерозвиненість правозахисної практики (у господарських відносинах 
не є типовими відносини співробітництва, що, у свою чергу, ускладнює 
визначення предмету договору про державно-приватне партнерство);  
3) неготовність органів влади до партнерських відносин і реалізації 
інвестиційних проектів державно-приватного партнерства;  
4) незадовільний рівень уваги органів влади до управління розвитком, 
створення умов для реалізації інвестиційної політики, у тому числі на рівні 
органів місцевого самоврядування у сфері партнерства;  
5) відсутність чіткого розмежування повноважень між органами 
державної влади та координації їх діяльності;  
6) відсутність досвіду у фахівців в сфері державно-приватного 
партнерства;  
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7) дефіцит бюджетних коштів, складність механізму, недосконалість 
методології надання державної підтримки в рамках реалізації інвестиційних 
проектів за умов використання державно-приватного партнерства; 
- з боку приватних партнерів:  
1) несприятливий інвестиційний клімат та неготовність приватних 
партнерів до довгострокового інвестування, що пов’язано із складністю 
механізму надання державної підтримки;  
2) складність умов провадження підприємницької діяльності під час 
реалізації проектів державно-приватного партнерства, що пояснюється 
відсутністю гарантії отримання приватним партнером дозвільних документів та 
погоджень, необхідних для виконання інвестиційного проекту від органів 
виконавчої влади або органів місцевого самоврядування (отримання права 
користуватися земельною ділянкою, доцільною для виконання умов договору 
тощо). Також, доцільно відзначити, що державний партнер бере на себе певні 
зобов’язання, у тому числі і фінансові, але їх виконання можливо тільки після 
затвердження у відповідному бюджеті, що збільшує ризик приватного партнеру 
щодо невиконання зобов’язань державним партнером;  
3) зниження привабливості інвестиційних проектів державно-приватного 
партнерства за відсутністю митних та податкових пільг для приватного 
партнера;  
4) низька проінформованість про переваги та ризики залучення 
інвестиційних ресурсів на засадах державно-приватного партнерства;  
5) бюрократизм під час проведення погоджувальних процедур, 
недосконалість захисту прав власності державних партнерів при вирішенні 
господарських спорів. 
Залучення інвестиційних ресурсів на засадах державно-приватного 
партнерства (ДПП) включає в себе ряд конструкцій та концепцій, які 
визначають розподіл ризиків і обов’язків між державним і приватним 
секторами. В основі залучення інвестиційних ресурсів на засадах державно-
приватного партнерства лежить передача приватному партнеру управління 
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об’єктом суспільної, або наприклад, комунальної інфраструктури за допомогою 
укладання довгострокового договору між оператором та публічної стороною. 
Незалежно від моделі або виду партнерства, залучення інвестиційних ресурсів 
на засадах державно-приватного партнерства ґрунтується на певних 
обов’язкових умовах, які повинні знайти своє відображення в угоді про ДПП 
(див. рис. 2.6.), а саме: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 2.6. Умови, які повинні відбиватися в угоді про державно-приватне 
партнерство  
Джерело: складено автором 
 
по-перше, юридична основа – інвестиційні проекти повинні бути 
організовані і реалізовані, ґрунтуючись на чіткій юридичній базі. Серед 
ключових сфер слід назвати державну підтримку і державні закупівлі. Таки 
країни, як Україна, з незначним досвідом реалізації інвестиційних проектів за 
Умови, які повинні відбиватися в угоді про державно-приватне 
партнерство 
Юридична основа – організація та реалізація інвестиційних проектів на 
чіткій юридичній базі 
Складання структури угоди за принципом горизонтальної інтеграції 
послуг  
Отримання доходності від інвестиційного проекту 
Фінансування приватним партнером за умов погашення боргових 
зобов’язань  
Використання характеристик, що базуються на показниках продуктивності 
та підході, що основується на життєвому циклі  
Довгострокове співробітництво між приватним та державним партером – 
як ключова умова угоди 
Перерозподіл ризиків проекту  
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використанням залучення інвестиційних ресурсів на засадах державно-
приватного партнерства, повинні залучати кредиторів та спонсорів, 
забезпечуючи їм фінансове сприяння, часто через використання державної 
підтримки (державні гарантії, субсидії, податкові пільги, платежі за 
експлуатаційну готовність). Крім того, як підприємству так і іншим учасникам 
доцільно проаналізувати законодавство до початку підготовки інвестиційного 
проекту, щоб уникнути юридичних проблем протягом реалізації моделі 
залучення інвестиційних ресурсів на засадах державно-приватного партнерства; 
по-друге, довгострокове співробітництво. Довгострокове 
співробітництво між приватним і публічним секторами є ключовою умовою, 
яка забезпечує оптимальне співвідношення «ціни та якості». В ході реалізації 
інвестиційного проекту за рахунок залучення інвестиційних ресурсів на засадах 
державно-приватного партнерства іноді виникають ситуації, що призводять до 
внесення в неї змін, в тому числі щодо її предмету. Отже, постійна і прозора 
взаємодія між приватним і публічним сектором є доцільною умовою такого 
довгострокового співробітництва; 
по-третє, передача ризику. Однією з ключових складових оптимального 
співвідношення «ціни та якості» є такий розподіл ризиків, при якому ризик несе 
та сторона, яка знаходиться в кращому становищі для того, щоб його оцінити, а 
також вплинути на фінансові наслідки його виникнення. Додатковим критерієм 
служить можливість сторони контролювати ризики і нести наслідки їх 
матеріалізації; 
по-четверте, використання характеристик, що базуються на показниках 
продуктивності, та підході, що основується на життєвому циклі. При 
реалізації інвестиційних проектів за умов залучення інвестиційних ресурсів на 
засадах державно-приватного партнерства, результати робіт визначаються, як 
деяка «вихідна величина» на відміну від «вхідних даних», про які йде мова при 
звичайних державних закупівлях. Таким чином, визначаються саме показники 
продуктивності об’єкта залучення інвестиційних ресурсів, а не технічні 
характеристики. Це дозволяє використовувати інноваційний потенціал 
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приватного партнера, його креативність у роботі, управлінні та фінансуванні за 
допомогою вибору того постачальника послуг, який запропонував би найбільш 
оптимальну вартість життєвого циклу по відношенню до вартості об’єкту 
залучення інвестиційних ресурсів підприємств розподілення електроенергії 
(наприклад мережі зовнішнього освітлення); 
по-п’яте, обсяг та складність структури договору за горизонтальною 
інтеграцією послуг. Залучення інвестиційних ресурсів на засадах державно-
приватного партнерства може бути структуроване як вертикально (послуги від 
проектування до експлуатації об’єкту залучення інвестиційних ресурсів 
підприємств розподілення електроенергії (наприклад мережі зовнішнього 
освітлення)), так і горизонтально (як при використанні механізму державних 
закупівель). Здатність ДПП забезпечити повну горизонтальну інтеграцію 
послуг однієї зі сторін з моменту первинного проектування до фінансування та 
надання послуг (експлуатація та технічне обслуговування) дозволяє 
оптимізувати стимулювання, в основі якого лежить досягнення певних 
технічних показників ефективно передати ризик приватній стороні, а також 
здійснити координацію такої діяльності приватними компаніями за меншу ціну 
ніж ціну пропоновану урядом, так як перші краще підготовлені реагувати на 
економічні виклики. Однак, така інтеграція та забезпечення послуг ускладнює 
реалізацію інвестиційного проекту за умов залучення інвестиційних ресурсів на 
засадах державно-приватного партнерства. Більш того, щоб отримати вигоду 
від участі приватного сектора та щоб ціна співвідносилася з якістю, 
інвестиційні проекти повинні мати певний масштаб в рамках можливостей 
держави та приватного партнера; 
по-шосте, приватне фінансування за умов погашення боргових 
зобов’язань. Приватний сектор при використанні інвестиційних ресурсів на 
засадах державно-приватного партнерства чекає сумірної віддачі у вигляді 
повернення інвестицій та відсотків на них, виходячи з прийнятих на себе 
ризиків. Зазвичай близько 20-50 % витрат основних засобів за умов залучення 
інвестиційних ресурсів на засадах державно-приватного партнерства (залежно 
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від рівня ризику та гарантій) фінансується власним капіталом і позиковими 
інвестиційними ресурсами. Боргове забезпечення може бути також надане 
міжнародною та регіональною фінансуючою організацією, а також через ринок 
боргових інструментів. Але будь-який кредитор проводить комплексну 
юридичну оцінку кожного аспекту інвестиційного проекту, щоб перевірити 
здатність проекту принести прибуток якого вистачить, щоб виплатити борг. 
Якщо існує значний ризик, що прибутку інвестиційного проекту буде 
недостатньо для покриття витрат, для рентабельності інвестиційного проекту 
буде необхідна певна державна або муніципальна підтримка; 
по-сьоме, отримання доходності. Різноманітні механізми можуть бути 
використані для забезпечення отримання доходу або за допомогою збору 
прибутку (продаж квитків і реклама) з концесії, або за допомогою виплат за 
експлуатаційну готовність, або використовуючи обидва способи, коли прибуток 
доповнюється державним (муніципальним) фінансуванням та субсидіями. 
Рішення про забезпечення надходження доходу – політичне рішення і має 
значний вплив на фінансову структуру інвестиційного проекту та, відповідно, 
на життєздатність інвестиційного проекту в цілому. 
Отже, всі вище перераховані умови, а саме: юридична основа, 
довгострокове співробітництво, передача ризиків, використання характеристик, 
що базується на показниках продуктивності та підході, що основується на 
життєвому циклі, обсяг та складність структури договору за горизонтальної 
інтеграцією послуг, приватне фінансування за умов погашення боргових 
зобов’язань, отримання доходності – повинні обов’язково знайти своє 
відображення в угоді за умов залучення інвестиційних ресурсів на засадах 
державно-приватного партнерства, що надасть можливість менш ризикованого 
залучення інвестиційних ресурсів в об’єкти комунальної інфраструктури, а 
саме у підприємства розподілення електроенергії. 
Дослідження світового досвіду [141] доводить ефективність залучення 
інвестиційних ресурсів на основі держано-приватного партнерства. Так на основі 
концесії успішно інвестуються проекти у: 
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- транспортній галузі – особливо при будівництві та реконструкції 
автошляхів, залізниць, аеропортів, морських та інших портів, а також у 
трубопровідному транспорті; 
- соціальній сфері – при розвитку: охорони здоров’я (будівництво, 
реконструкція та управління лікарнями, поліклініками), освіти (будівництво, 
реконструкція шкіл, університетів, гуртожитків), спорту (будівництво спортивних 
споруд, у тому числі стадіонів), інфраструктурі розваг та туризму (будівництво та 
реконструкція музейних комплексів, реставрація пам’яток архітектури); 
- житлово-комунальному господарстві – водопостачання, 
електропостачання, газопостачання, очищення питної води, переробка сміття, 
проекти енергозбереження, освітлення вулиць та автошляхів; 
- космічній галузі – космічна розвідка (наприклад, угода між Агентством 
геопросторової розвідки NGA (США), яке уклало угоду на два контракти з 
NextView по 500 млн. дол. США з розробці супутників подвійного призначення 
та купівлі отриманої від них інформації) 
- інших сферах – військовій, оборонній, при будівництві й реконструкції 
в’язниць тощо. 
Дослідження світового досвіду використання концесії засвідчує, що у США 
за кількістю залучення інвестиційних проектів лідером є будівництво автошляхів 
32 проекти, що становить 88,9 % від їх загальної суми; у Великобританії пріоритет 
має залучення інвестицій в охорону здоров’я – 34,9 % та освіту – 32,1 % від 
загальної кількості, а саме 352 концесійних проектів, що є найбільшим серед всіх 
країн світу; у Німеччині перевага надається залученню в освіту – 42,9 % з 56 
проектів, а у Канаді, Франції, Італії переважають концесійні проекти в охороні 
здоров’я.  
У таких розвинутих країнах, як Австралія, Австрія, Бельгія, Греція, Данія, 
Ізраїль, Іспанія, Ірландія, Південна Корея, Португалія, Сінгапур, Фінляндія 
частіше всього використовують концесію при інвестуванні у будівництво та 
реконструкцію автошляхів (93 проекти), на другому місці – охорона здоров’я 
(29 проектів), потім освіта (23 проекти). Якщо проаналізувати залучення 
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інвестиційних ресурсів за використанням концесії у таких країнах, як: Болгарія, 
Латвія, Польща, Румунія, Угорщина, Чехія – то на першому місці будівництво 
та реконструкція автошляхів, а також будівництво мостів і тунелів, легкого 
наземного метро, аеропортів. В Бразилії, Гонконгу, Індії, Мексиці, Об’єднаних 
Арабських Еміратах, Саудівській Аравії, Чилі залучають більше всього при 
будівництві та експлуатації автошляхів, на другому місці – аеропорти, а також 
в’язниці та водоочисні споруди. У Росії – у житлово-комунальному 
господарстві, при будівництві автошляхів, аеропортів, залізниць і портів. 
Отже, проведене дослідження залучення інвестиційних ресурсів на засадах 
використання державно-приватного партнерства, а саме концесії, дає змогу 
зробити наступні висновки: концесія використовується в багатьох країнах світу, 
сфери залучення інвестиційних ресурсів є різними і вони корелюються з рівнем 
соціально-економічного розвитку країн. Так, наприклад, в країнах «Великої 
сімки» з 615 проектів пріоритетними є охорона здоров’я – 29,9 % (184 проекти), 
освіта – 22,4 % (138 проектів) та будівництво і реконструкція автошляхів – 15,0 % 
(92 проекти). У країнах з не настільки високим ВВП на душу населення та 
соціальними стандартами концесія частіше використовується у транспортній 
галузі (автошляхи, залізниці, аеропорти), а охорона здоров’я та освіта відходять на 
другорядний план. Єдиного підходу до визначення пріоритетності сфери 
застосування концесії не існує. Кожна країна, залежновід свого соціально-
економічного розвитку та стратегічних планів й потреб, їх визначає самостійно. 
Особливості концесії полягають у тому, що така форма партнерства: 
- на відміну від традиційних контрактів, має довгостроковий характер 
(30-50 років), що робить її привабливою для приватних партнерів, оскільки є 
більше часу для максимізації прибутку та покриття витрат капіталу, а також 
сприяє стратегічному плануванню та прогнозуванню. Світовий досвід свідчить 
про те, що кожна галузь має свої терміни дії концесії, так, наприклад, при 
укладанні концесійної угоди на будівництво автошляхів – 30 років, у 
гідроенергетиці – 30 років, електроенергетиці – 15 років, водопостачанні та 
водовідведенні – 5-30 років, у переробці твердих відходів – 4 роки [142, с. 72]; 
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- надає можливість диверсифікувати ризики між усіма учасниками 
концесії, при цьому більша частина операційних ринкових та інвестиційних 
ризиків несе приватний партнер, завдяки чому підвищується життєздатність 
інвестиційних проектів; 
- передбачає розподіл функцій між учасниками, регулююча функція 
закріплюється за державним партнером, управлінська, а також прийняття 
інвестиційних та адміністративно-господарських рішень – за приватним 
партнером; 
- надає можливість: 1) передавати концесіонеру як підприємство в цілому, 
так і окремі об’єкти інженерної інфраструктури (наприклад, мережу зовнішнього 
освітлення), що сприяє розширенню можливостей інвестора та, у свою чергу, для 
місцевої влади виступає альтернативою приватизації; 2) у результаті реалізації 
інвестиційного проекту побудувати, модернізувати, реконструювати об’єкти 
комунального значення; 3) вибрати концесіонера, який пропонує найкращі умови 
розвитку об’єкта концесії на конкурсній основі; 4) збільшити реальні інвестиції не 
тільки у конкретне підприємство, а також у місто, регіон; 5) впливати місцевим 
органам влади на стратегію розвитку об’єкта концесії; 6) облаштування, при 
доцільності, тимчасового специфічного освітлення при проведенні різних заходів 
в населеному пункті; 
- допомагає вирішити проблему залучення інвестиційних ресурсів з 
відповідних бюджетів з урахуванням їх обмеженості у інвестиційні проекти, що 
мають соціальне, екологічне значення тощо; 
- відповідальність за об’єкт концесії несе приватний партнер, йому 
передаються права щодо володіння та використання об’єкту концесії; 
отриманий прибуток від його експлуатації також належить приватному партнеру, 
але після закінчення строку концесійної угоди об’єкт повертається до суспільної 
власності. 
Закон України «Про концесії» містить певні вимоги до інвестора, а саме 
надання підтвердження щодо здатності претендента забезпечити належне 
фінансування концесійної діяльності та надання підтвердження щодо наявності 
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досвіду та можливостей технологічного і організаційного забезпечення такої 
діяльності.  
Перед початком реалізації концесії, інвестору доцільно здійснити 
наступні процедури: 
- визначити організаційно-правову форму та/або особу можливого 
концесіонера (відповідно до законодавства України іноземна юридична особа 
може здійснювати підприємницьку діяльність на території України у формі 
зареєстрованого у встановленому порядку представництва іноземного суб’єкта 
господарювання або шляхом заснування української юридичної особи в різних 
організаційно-правових формах, найпростішою та найефективнішою з яких, за 
умови, що така юридична особа буде заснована одним власником, є товариство з 
обмеженою відповідальністю. Строк реєстрації такого товариства складає два 
тижні з дня підписання статутних документів, державно мито складає 170 грн., 7 
днів займає реєстрація платника податків); 
- провести технічну експертизу та інвентаризацію по відношенню до 
потенційного об’єкту концесії (зазначимо, що підприємство розподілення 
електроенергії забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, що не є 
ліцензованим видом діяльності, отже законодавство не містить спеціальних вимог 
до суб’єкта, що їх надаватиме); 
- визначити та попередньо узгодити з міською владою питання найму 
концесіонером працівників підприємства розподілення електроенергії; 
- здійснити аудиторську перевірку та незалежну оцінку вартості об’єкту 
концесії; 
- відповідно до Закону України «Про концесії» визначити та попередньо 
узгодити з міською владою економічні умови концесійної діяльності, а саме: 
встановлення та зміни цін (тарифів) на послуги, що будуть надані концесіонером; 
умови використання вітчизняних сировини, матеріалів; розмір і порядок внесення 
концесійних платежів; порядок використання амортизаційних відрахувань; 
відновлення об’єкта концесії та його повернення; умови страхування 
концесіонером об’єктів, взятих у концесію; обсяги, схеми і графіки фінансування 
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робіт з проектування, будівництва (реконструкції) та/або експлуатації об’єкта 
концесії, розрахунки їх вартості, а також гарантії, які підтверджують змогу 
претендента забезпечити виконання істотних умов концесійного договору тощо.  
Використання концесії має певні недоліки, серед яких можна назвати 
відсутність поширеної практики в Україні для підприємств розподілення 
електроенергії та можливість укладання концесійного договору тільки з одним 
учасником конкурсу.  
Також, доцільно наголосити на тому, що залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє 
освітлення, має такі специфічні ознаки: 
- по-перше, включає в себе природній процес – заміну застарілого 
обладнання; зазвичай така заміна не потребує диверсифікації джерел залучення 
інвестиційних ресурсів, але коли мова іде не тільки про заміну, а заміну з метою 
зниження поточних та майбутніх витрат за рахунок більш ефективного 
обладнання на комунальних підприємствах, диверсифікація інвестиційних 
ресурсів набуває більш вагомого значення; 
- по-друге, соціальне значення (зовнішнє освітлення населених пунктів 
створює вечірнє світове середовище для забезпечення безпеки, що впливає на 
зниження криміногенної негативної обстановки, забезпечує безпеку пішоходів та 
водіїв автотранспорту, сприяє комфортному та безпечному мешканню людини, 
створює позитивне сприйняття естетичного обліку вулиць населеного пункту, 
особливо архітектурне, ландшафтне освітлення); 
- по-третє, екологічне навантаження, нове обладнання є більш безпечним 
ніж застаріле обладнання та його утилізація. 
Доцільно наголосити, що залучення коштів у підприємства розподілення 
електроенергії на засадах диверсифікації їх джерел відносяться до 
підпорядкування Закону України «Про енергозбереження» [143], «Про 
запровадження нових інвестиційних можливостей, гарантування прав та 
законних інтересів суб’єктів підприємницької діяльності для проведення 
масштабної енергомодернізації» [145] та ухвалених розпоряджень Кабінету 
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Міністрів України «Про Національний план дій з енергоефективності на період 
до 2020 року» [146] та «Про започаткування реалізації пілотного проекту 
«Енергетичний міст «Україна – Європейський Союз» [147] та інших 
законодавчих актів. 
Розпорядження Кабінету Міністрів України «Про започаткування 
реалізації пілотного проекту «Енергетичний міст «Україна – Європейський 
Союз» [148] спрямовано на збільшення обсягів пропускної спроможності 
міждержавних електричних мереж, створення сприятливих умов для залучення 
інвестицій та імплементацію Регламенту ЄС від 13 липня 2009 р. № 714/2009 
про умови доступу до мережі для транскордонного обміну електроенергією. 
Ухвалене розпорядження Кабінету Міністрів України «Про Національний 
план дій з енергоефективності на період до 2020 року», що передбачає заходи 
щодо зменшення енергоємності продукції промислових об’єктів; збільшення 
частки використання енергоефективного обладнання та матеріалів у будівлях 
бюджетних установ, промислових підприємств і побутових споживачів; 
залучення більшого обсягу приватних інвестицій в альтернативну енергетику та 
енергоефективні технології. За Національним Планом дій до 2017 р. має бути 
досягнуте енергозбереження на рівні 5 %, а у 2020 р. – на рівні 9 % кінцевого 
внутрішнього енергоспоживання. 
У Закону України «Про запровадження нових інвестиційних 
можливостей, гарантування прав та законних інтересів суб’єктів 
підприємницької діяльності для проведення масштабної енергомодернізації» 
визначено правові засади для запровадження нових інвестиційних 
можливостей, гарантування прав і законних інтересів суб’єктів 
підприємницької діяльності для проведення масштабної енергомодернізації 
шляхом запровадження механізму енергосервісу, а також визначено дефініції та 
основні умови енергосервісного договору тощо. 
У Закону України «Про енергозбереження» визначено, що 
«енергозбереження – діяльність (організаційна, наукова, практична, 
інформаційна), яка спрямована на раціональне використання та економне 
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витрачання первинної та перетвореної енергії й природних енергетичних 
ресурсів в національному господарстві і яка реалізується з використанням 
технічних, економічних та правових методів». Енергозберігаючі 
(енергоефективні) заходи визначаються, як «заходи, спрямовані на 
впровадження та виробництво енергоефективних технологій, продукції та 
обладнання». До енергоефективного проекту відноситься «проект, спрямований 
на скорочення енергоспоживання, а саме: реконструкція мереж і систем 
постачання, регулювання і облік споживання води, газу, теплової та 
електричної енергії, модернізація огороджувальних конструкцій та технологій 
виробничих процесів».  
Отже, залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів на 
заміну освітлювальних приладів зовнішнього освітлення відноситься 
відповідно до цього Закону України саме до заходів енергозбереження, а 
інвестиційний проект до енергоефективного проекту. Законом України «Про 
енергозбереження» [149, ст. 16] відносно заходів стимулювання енергозбереження 
передбачено пріоритетне кредитування заходів щодо забезпечення 
раціонального використання та економії паливно-енергетичних ресурсів. 
«Пріоритетному кредитуванню підлягають енергозберігаючі заходи, які 
вживаються згідно з рекомендаціями центрального органу виконавчої влади, 
що реалізує державну політику у сфері ефективного використання паливно-
енергетичних ресурсів …», але порядок такого кредитування не встановлений 
Кабінетом Міністрів України. Що ще раз доводить доцільність залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії на засадах 
використання державно-приватного партнерства. 
Як зазначає І.Ф. Щербина, «найбільш ефективним заходом для 
забезпечення зниження споживання електроенергії для органів місцевого 
самоврядування є реалізація проектів з енергозбереження. Такий проект за 
своєю суттю – система обумовлених його межами цілей з економії паливно-
енергетичних ресурсів, створених або модернізованих для їх реалізації 
149 
фізичних об’єктів, технологічних прийомів, організаційної та технологічної 
документації, трудових і матеріальних ресурсів, а також управлінських рішень 
та заходів щодо реалізації цілей» [153, с. 21]. Саме таки проекти є 
першочерговими і можуть за рахунок економії електроенергії та заощадження 
на видатках її оплати сприяти швидкому відшкодуванню вкладених інвестицій 
у енергоефективні проекти, що вигідно відрізняє таки проекти від інших з 
погляду пріоритетності залучення інвестиційних ресурсів, запозичених 
міськими громадами на засадах використання державно-приватного 
партнерства.  
Як вже відзначалося: по перше, у п.п. 1.1. при визначенні інвестицій – 
«інвестиціями є всі види майнових та інтелектуальних цінностей, що 
вкладаються в об’єкти підприємницької та інших видів діяльності з 
урахуванням наявності певних ризиків …»; по-друге, у п.п. 1.2. диверсифікація 
джерел залучення інвестиційних ресурсів, у тому числі за використанням 
державно-приватного партнерства в цілому та концесії зокрема, позитивно 
впливає на зниження інвестиційних ризиків та доводить, на наш погляд, 
неможливість розгляду механізму залучення інвестиційних ресурсів без впливу 
ризиків, які виникають у інвестиційному процесі. Якщо конкретизувати ризики 
по відношенню до залучення інвестицій за використанням державно-
приватного партнерства, а саме концесії, то Міжнародне рейтингове агентство 
«Standard & Poor’s» [154] визначає наступні види ризиків, за якими оцінюється 
кожен інвестиційний проект: 1) проектні; 2) урядові; 3) інституційні; 4) форс-
мажорні ризики; а також 5) посилення кредитоспроможності, що представляє 
собою фактор зниження попередніх ризиків за рахунок отримання додаткових 
гарантій. 
Асоціація менеджерів [155, с. 11] також виділяє чотири групи ризиків при 
інвестуванні проектів за участю державно-приватного партнерства, які були 
визначені при опитуванні учасників інвестиційного залучення:  
1) ризики, пов’язані з роботою органів державної/муніципальної влади – 
38,1 %;  
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2) ризики, які пов’язані з участю держави як партнера в інвестиційних 
проектах – 31,8 %;  
3) ризики бізнес-проектів – 26,7 %;  
4) ризики, пов’язані з незадоволенням та протестами населення, 
суспільних й міжнародних організацій – 3,4 %.  
Отже, за даними Асоціації менеджерів, 117 опитаних респондентів, що 
склало майже 70 %, виділяють перші дві групи ризиків, що стосуються роботи 
або участі державних/муніципальних органів влади, що можна пояснити 
існуючим рівнем корупції та бюрократії. 
По суті ті ж самі ризики виділяють В.П. Сентіщева, О.М. Головінов: 
«державні ризики – ризики, пов’язані з роботою державних органів влади (у 
тому числі корупція, бюрократія) та за участю держави як партнера в проектах 
(політичні ризики, зміна законодавства тощо); бізнес-ризики – ризики, 
пов’язані з підвищенням цін на обладнання, матеріали, кредити, форс-мажорні 
обставини; суспільні ризики – ризики, пов’язані з протестами населення, 
громадських і міжнародних організацій» [156]. 
Т.О. Бондар [157, с. 14] виділяє три види ризиків, які пов’язані з 
використанням державно-приватного партнерства: перша група – втрата 
контролю над суспільною власністю, що, у свою чергу, може призвести до 
зниження якості наданих послуг і/або їх подорожчання; друга група ризиків 
пов’язана із невизначеністю ситуації із майбутньою вартістю проекту – ризики 
суттєвих змін умов контракту і ризик змін контрагенту; третя група пов’язана із 
непрозорістю бюджетних відносин при виникненні боргових зобов’язань перед 
приватними суб’єктами господарювання, наприклад, при виплаті лізингових 
платежів, залишаючись формально поточними видатками бюджету певного 
рівня вони фактично збільшують боргове навантаження адміністрації. Але, 
доцільно зазначити, що за умов використання саме концесії таке розподілення 
ризиків не є адекватним, оскільки перша група ризиків взагалі не виникає, 
оскільки за концесії суспільна власність не переходить до приватного партнера.  
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За умов залучення інвестиційних ресурсів на засадах державно-
приватного партнерства, у тому числі концесії, відбувається розподілення 
ризиків. Ризики розподіляються між усіма учасниками концесії. За можливістю 
вони передаються тій стороні, яка може їх подолати і/або запропонувати заходи 
щодо їх зниження, що сприяє ефективності реалізації інвестиційного проекту. 
Особливого значення розподіл ризиків набуває з врахуванням того, що концесія 
має довгостроковий характер. Ризики можна поділити на дві групи (див рис. 2.7.): 
трансцендентні та внутрішні. 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 2.7. Формування ризиків при залученні інвестиційних ресурсів за 
умов концесії  
Джерело: складено та запропоновано автором 
 
Трансцендентні включають систематичні та форс-мажорні. 
Трансцендентних ризиків неможливо уникнути або усунути їх, вони є не 
диверсифікованими ризиками. Систематичні ризики пов’язані з проявами 
економічних, організаційних та політичних макроекономічних факторів (які 
більш детально було розглянуто у п.п. 1.2., рис. 1.3.) на механізм залучення 
інвестиційних ресурсів, у тому числі за рахунок диверсифікації джерел 
залучення ресурсів за використанням концесії. Вагомими трансцендентними 
систематичними ризиками для концесійного проекту є такі ризики: інфляційні, 
зміни нормативно-законодавчої бази, зміни відсоткової ставки; валютні, 
політичні. 
Ризики концесії 
Внутрішні Трансцендентні 
Систематичні Форс-мажорні 
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Трансцендентні форс-мажорні ризики пов’язані з тим, що, по-перше, під 
час дії концесійної угоди у період фінансування проекту або після його 
завершення можуть в силу природних явищ виникнути ризики стихійного 
характеру: землетруси, повені, пожежі тощо.  
По-друге, з урахуванням сучасних умов нарощення загроз та ризиків 
виникає ситуація загострення можливості виникнення екстремальних 
суспільних ризиків: воєнні дії, анексія території, масові захворювання, епідемії 
тощо.  
По-третє, певні законодавчі акти держави пов’язані з екстремальною 
ситуацією – проголошення надзвичайного положення, заборона або обмеження 
пересування по певній території тощо. Коли виникають трансцендентні форс-
мажорні ризики, діяльність суб’єктів концесії відповідає вимогам встановленим 
законодавством України, а саме Господарського Кодексу [158, ст. 416] та 
Закону України «Про правовий режим надзвичайного стану» [159]. 
Внутрішні ризики об’єднують ризики, пов’язані з конкретним 
концесійним договором та інвестиційним проектом. Оцінювання внутрішніх 
ризиків, на наш погляд, доречно проводити у такій послідовності:  
1) оцінювання ризиків при розробці інвестиційного проекту;  
2) оцінюавння технологічних та технічних ризиків, ризик неефективності 
експлуатації об’єкту концесії;  
3) ризик недофінансування інвестиційного проекту;  
4) аналіз конкурентоспроможності інвестиційного проекту;  
5) визначення ризиків, пов’язаних з постачальниками по проекту, ризик 
недотримання термінів виконання контракту;  
6) оцінювання правової структури інвестиційного проекту;  
7) оцінювання руху грошових коштів, фінансові ризики та ризик 
розірвання контракту концесії;  
8) ризик падіння або відсутності попиту споживачів.  
Доцільно наголосити, що внутрішні ризики можливо мінімізувати за 
рахунок, наприклад, ретельно підготовленого контракту концесії. 
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Проведене дослідження дало можливість поділити ризики при залученні 
інвестиційних ресурсів у енергоефективні проекти за умов концесії на дві групи:  
1) трансцендентні, які є не диверсифікованими та їх неможливо уникнути, 
які, у свою чергу, розподіляються на систематичні (пов’язані з проявами 
економічних, організаційних та політичних макроекономічних факторів) та 
форс-мажорні (ризики стихійного характеру, що виникають в силу природних 
явищ);  
2) внутрішні (пов’язані з конкретним концесійним договором та 
інвестиційним проектом).  
Це, у свою чергу, надає можливість запропонувати заходи щодо зниження 
цих ризиків для підприємств розподілення електроенергії, які забезпечують 
зовнішнє освітлення населених пунктів, що буде запропоновано у третьому 
розділі роботи. 
Отже, світовий досвід та обмеженість ендогенних джерел залучення 
інвестиційних ресурсів підприємств розподілення електроенергії призводить до 
доцільності використання державно-приватного партнерства, що має вагомі 
позитивні ефекти як для підприємств, так і для органів влади. Встановлено, що 
для підприємств розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє 
освітлення населених пунктів, більшість яких має комунальну форму власності, 
більш привабливою є концесійна модель державно-приватного партнерства, що 
дає можливість не тільки розподілити ризики між партнерами, а й при 
відображенні певних обов’язкових умов в угоді їх знизити. Залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, що 
забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів відповідно до 
законодавства України відносяться до заходів енергозбереження. 
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Висновки до розділу 2 
 
1. На основі проведеного дослідження обґрунтовано, що сучасні умови 
нарощення загроз та ризиків можна розглядати як складне багатофакторне явище, 
яке характеризується не тільки як криза, а ще і як ситуація із значною загостреною 
напруженістю протиріч соціально-економічної та політичної систем, коли може 
виникнути ситуація неможливості припинення і/або протидії розвитку негативних 
кон’юнктурних та інституційних процесів, закономірностей ринкового розвитку, 
що безпосередньо відбиваються на діяльності підприємств, у тому числі 
розподілення електроенергії.  
В результаті проведеного дослідження встановлено, що сучасні умови 
функціонування механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії можна охарактеризувати як умови нарощення загроз 
та ризиків, що підтверджується наступним: 
по-перше, скороченням обсягів виробництва електроенергії в Україні, у 
2012-2015 рр. на 33,9 млрд. кВт год., що становить 17,2 %; головною з причин 
такого падіння обсягів є скорочення попиту промислових підприємств, що 
споживають біля 45 % електроенергії через стагнацію промислової галузі; 
по-друге, негативною динамікою залучення капітальних інвестицій у 2011-
2014 рр., у тому числі у промисловість, на яку припадає біля 40 % від загального 
обсягу залучення інвестиційних ресурсів, суттєвим скороченням фінансування з 
7,1 % до 0,7 % за рахунок державного бюджету внаслідок його дефіциту та 
скорочення державних цільових програм, скороченням залучених кредитних 
коштів. У 2013-2015 рр. відбулося зменшення залучення обсягу капітальних 
інвестицій у підприємства постачання електроенергії, газу, пари та 
кондиційованого повітря на 8 %; 
по-третє, зниженням купівельної спроможності суб’єктів економіки, 
скороченням інвестиційних ресурсів, підвищенням вартості ресурсів, що 
призвело до падіння індексу промислової продукції, який у 2015 р. становив 
87,0 % до попереднього року; 
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по-четверте, зростанням у 2010-2014 рр. поточних зобов’язань і 
забезпечень, а також кредиторської та дебіторської заборгованості підприємств 
промисловості; так дебіторська заборгованість підприємств постачання 
електроенергії, газу, пари та кондиційованого повітря зросла на 14,5 %; 
скороченням власного капіталу підприємств промисловості у 2014 р. на 18,2 %; 
по-п’яте, погіршенням показників фінансового результату підприємств 
промисловості у 2014 р.: збитки становили – -178,73 млрд. грн. та розподілення 
електроенергії, у тому числі, збитки яких у 2014 р. становили -22,23 млрд. грн. 
Зниженням рентабельності промислових підприємств, що становило у 2014 р.       
-9,4 % від усієї діяльності, для підприємств розподілення електроенергії -7,0 %. 
Проведене аналітичне дослідження макроекономічних показників та 
показників стану промисловості в Україні дало можливість виокремити тріаду 
проблем на мікро-, мезо- та макрорівнях щодо розвитку підприємств 
розподілення електроенергії. Одночасне направлення зусиль на їх вирішення 
сприятиме інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії та розвитку економіки зокрема. 
Дослідження можливості залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії за рахунок бюджетних асигнувань 
при використанні таких моделей, як: державні закупівлі, концесія, контракт 
життєвого циклу та їх комбінацій, визначення їх переваг та недоліків, 
порівняння показників відхилення витрат від запланованого рівня в 
інвестиційних проектах за різними моделями залучення, а також світовий 
досвід розвинених країн доводить ефективність використання державно-
приватного партнерства. Обґрунтовано, що використання державно-приватного 
партнерства має позитивний ефект як для підприємств, так і для органів влади, 
а також дає можливість: більш ефективного управління фінансуванням, 
застосування інноваційних технологій, розподілення ризиків інвестування, 
зменшення вартості інвестиційних проектів, покращення якості робіт та 
скорочення термінів реалізації проектів тощо. 
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На основі діагностування  перешкод державно-приватного партнерства їх 
розмежовано по відношенню до перешкод з боку державних і/або місцевих 
органів влади та приватних партнерів та окреслити умови, які повинні 
обов’язково знайти своє відображення в угоді при залученні інвестиційних 
ресурсів на засадах державно-приватного партнерства, а саме: юридична 
основа; довгострокове співробітництво; передача ризиків; використання 
характеристик, що базуються на показниках продуктивності та підході, що 
основується на життєвому циклі; обсяг та складність структури договору за 
горизонтальною інтеграцією послуг; приватне фінансування за умов погашення 
боргових зобов’язань; отримання доходності.  
Проведене дослідження дало можливість довести, що залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, що 
забезпечує зовнішнє освітлення населених пунктів відповідно до нормативно-
законодавчої бази України відноситься до заходів енергозбереження, а інноваційні 
проекти відносяться до енергоефективних проектів, по відношенню до яких 
передбачено пріоритетне кредитування. Підсумовуючи викладене у другому 
розділі можна зазначити, що залучення інвестиційних ресурсів пов’язано з 
ризиком. При диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів на засадах 
державно-приватного партнерства за використанням концесії виникають 
внутрішні та трансцендентні – систематичні й форс-мажорні ризики.  
2. У ході проведеного аналізу показників діяльності підприємств 
розподілення електроенергії, що здійснюють діяльність у сфері утримання 
об’єктів зовнішнього освітлення населених пунктів, з’ясовано, що за 
досліджуваний період відбувалась позитивна динаміка у таких напрямах, як: 
збільшення – автоматизованих систем дистанційного управління зовнішнім 
освітленням, світлоточок та приладів диференційного обліку електричної 
енергії; зростання витрат на модернізацію основних засобів об’єктів 
зовнішнього освітлення; зменшення – витрат на утримання однієї світлоточки 
та кількість спожитої електроенергії.  
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У ході проведеного дослідження встановлено, що зростання тарифів на 
електроенергію потребує диверсифікації залучення інвестиційних ресурсів на 
модернізацію зовнішнього освітлення, у тому числі за рахунок участі державно-
приватних партнерства. Виділені специфічні ознаки та загальні проблеми 
підприємств, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, а саме: 
недостатня кількість обігових коштів; висока вартість експлуатації та 
недостатня потужність освітлювального обладнання; недостатність 
фінансування з місцевих бюджетів для модернізації системи зовнішнього 
освітлення міст; високий загальний технічний знос основних засобів; 
відсутність довгострокового стратегічного планування інноваційної діяльності 
підприємств тощо. Доведено, що одним із напрямів покращення роботи 
підприємств розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє 
освітлення населених пунктів, є активізація залучення інвестиційних ресурсів з 
різних джерел інвестування, у тому числі за рахунок державно-приватного 
партнерства.  
3. На основі проведеного дослідження дало можливість зясувати, що 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії 
за умов їх диверсифікації на засадах державно-приватного партнерства за 
використанням концесії у інвестиційні проекти з модернізації зовнішнього 
освітлення шляхом комплексної заміни застарілого обладнання та джерел 
світла на світлодіодні модулі, дасть можливість: 
- зменшити витрати на електроенергію в 5,2 рази із зменшенням 
яскравості освітлення у нічний час доби на 50 %, що можливо при використанні 
світлодіодних модулів за їх технічними характеристиками світлового потоку 
без погіршення світловіддачі із забезпеченням рівномірності освітлення та 
припустимого рівня прямого і відбитого полиску, що відповідає державним 
планам енергозбереження та ефективності; 
- покращити якість зовнішнього освітлення на 20-40 % залежновід кута 
нахилу світильників, відстані опор та висоти, на якій встановлені джерела 
світла, що, у свою чергу, також дає позитивний соціальний ефект, а саме 
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знижує злочинність, вандалізм, кількість дорожньо-транспортних пригод 
особливо з важкими наслідками; 
- для підприємств розподілення електроенергії комунальної власності 
зменшити видатки місцевих бюджетів; 
- для підприємств розподілення електроенергії знизити витрати на 
функціонування мережі зовнішнього освітлення; 
- збільшити екологічну безпеку шляхом зменшення викидів СО2 за 
рахунок збільшення швидкості руху транспорту та зменшення їх простоїв 
унаслідок скорочення дорожньо-транспортних пригод, а також витрат на 
утилізацію джерел світла; 
- отримати соціальний ефект, а саме покращити естетичний вигляд 
нічного міста, підвищити візуальний комфорт і психологічну атмосферу, 
підвищити його соціальний престиж, збільшити туристичну й інвестиційну 
привабливість, що, у свою чергу, пожвавлює економічне життя населеного 
пункту збільшує відрахування до місцевого бюджету тощо. 
Основні результати розділу щодо ресурсно-функціонального 
забезпечення механізму залучення інвестиційних ресурсів підприємств 
розподілення електроенергії було оприлюднено автором дисертації у наукових 
роботах, а саме: [160] (див. додаток Е). Отримані результати мають практичне 
значення, що підтверджено довідками про впровадження, приведеними у 
додатку Ж (рис. Ж.1. – Ж.3.), де означено досвід апробації прикладних 
розробок дисертанта. Окремі результати використано як матеріали для 
навчально-методичного забезпечення викладання економічних дисциплін у КПІ 
імені Ігоря Сікорського. 
159 
РОЗДІЛ 3 
УДОСКОНАЛЕННЯ МЕХАНІЗМУ ЗАЛУЧЕННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИХ 
РЕСУРСІВ У ПІДПРИЄМСТВА РОЗПОДІЛЕННЯ ЕЛЕКТРОЕНЕРГІЇ 
 
3.1 Заходи з удосконалення механізму залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії  
 
На наш погляд, у межах розроблення заходів щодо удосконалення 
механізму залучення інвестиційних ресурсів має бути розроблення концепція 
інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії, що передбачає висування гіпотез і припущень, визначення 
принципів, мети, цілей, функцій, а також інструментарію для вирішення 
поставлених задач та досягнення головної мети залучення інвестиційних 
ресурсів у діяльність підприємств розподілення електроенергії, що 
забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів в умовах нарощення 
загроз та ризиків.  
Взагалі інтенсифікація (від лат. intensio – напруження, зусилля, facio – роблю) 
означає посилення продуктивності, посилення, збільшення напруженості або 
дієвості [161]. Інтенсифікацію залучення інвестиційних ресурсів, на наш погляд, 
доцільно розглядати, як комплексний багатофакторний процес більш ефективної 
взаємодії складових механізму через активізацію позитивного впливу системи 
соціально-економічних факторів, у тому числі, активізації залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії за умов їх 
диверсифікації. 
З урахуванням процесу розробки механізму залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, концепція інтенсифікації 
залучення інвестиційних ресурсів – це система формування цілей, стимулів і 
дій, спрямованих на активізацію інвестиційного процесу. Для адекватної 
розробки концепції у роботі було висунуто низки припущень, а саме: 
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по-перше, механізм залучення інвестиційних ресурсів за рахунок 
одночасного використання науково-обґрунтованих принципів, що розроблені в 
концепції, активізує та забезпечує залучення інвестиційних ресурсів; 
по-друге, диверсифікація джерел інвестування фінансових ресурсів має 
лагову структуру та суттєвий вплив на розвиток підприємства в умовах 
нарощення загроз та ризиків; 
по-третє, існує взаємообумовлений зв’язок залучення інвестиційних 
ресурсів та отримання економічного, соціального та інших видів ефекту; 
по-четверте, використання методики оцінювання ефективності 
інвестиційних проектів із залучення інвестиційних ресурсів надає можливість 
отримати об’єктивну оцінку ефективності залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії. 
Концепція інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії повинна спиратися на те, що: 
-  її базисом є досягнення головної мети за рахунок досягнення 
поставлених завдань; 
- доцільною умовою є альтернативність варіантів залучення 
інвестиційних ресурсів для прийняття оптимального рішення про інвестування; 
- співвідношення результатів до впровадження концепції і після повинно 
відбивати результати ефективності її використання; 
- в умовах нарощення загроз та ризиків доцільним є еластичність при 
прийнятті рішень і коригування задач та цілей механізму. 
Принципи являють собою головні ідеї, що відображають об’єктивні 
закономірності економічного розвитку та будування концепції інтенсифікації 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії в 
умовах нарощення загроз та ризиків. В силу своєї дуальної природи принципи, 
з одного боку, відображають особливості залучення інвестиційних ресурсів, а з 
іншого, закономірності розвитку підприємств розподілення електроенергії в 
умовах нарощення загроз та ризиків. Таке твердження дозволяє нам визначити 
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наступні принципи щодо механізму залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії: 
принцип специфічності розвитку – відображає особливості розвитку 
кожного окремого підприємства розподілення електроенергії за умов 
використання механізму залучення інвестиційних ресурсів на засадах 
диверсифікації джерел залучення, у тому числі, використання державно-
приватного партнерства, не дивлячись на схожі масштаби виробничих 
потужностей, однакові нормативно-законодавчі умови господарювання тощо; 
принцип причинної залежності розвитку – проявляється у причино-
наслідковому взаємозв’язку минулого, сучасного та майбутнього стану 
розвитку системи (під системою, у даному випадку можна розуміти 
підприємство розподілення електроенергії), що проявляється у певному 
обмеженні генезису системи; 
принцип адаптивності – проявляється у можливості/неможливості 
швидкого/повільного адаптування механізму залучення інвестиційних ресурсів 
у підприємства розподілення електроенергії до будь-яких змін середовища, 
тобто факторів макро-/мікросередовища, які впливають на рішення залучення 
інвестиційних ресурсів, що особливо важливо в умовах нарощення загроз та 
ризиків; 
принцип динамічності – залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії не повинно бути одноразовим актом. Залучення 
інвестиційних ресурсів повинно відбуватися постійно і враховувати зміни 
оточуючого середовища. Динамічність також доцільно враховувати з огляду на 
те, що зміни в структурі основних фондів підприємств відбуваються певним 
лагом в структурі інвестицій, що може викликати дискретність та інерцію змін 
у механізмі залучення інвестиційних ресурсів; 
принцип циклічності – цей принцип відображає природу розвитку будь 
якої системи через певну послідовність стадій розвитку, що проходить через 
фази циклічності, яким притаманні специфічні особливості. У нашому випадку 
процес інвестування доречно розглядати як певну систему; 
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принцип стабілізації – полягає у забезпеченні певних стійких умов 
розвитку як механізму залучення інвестиційних ресурсів, так і підприємств 
розподілення електроенергії на основі стабілізації соціальних, економічних, 
політичних, правових процесів, що дасть можливість підвищити ефективність 
використання механізму залучення інвестиційних ресурсів задля досягнення 
стабільного економічного розвитку; 
принцип цілеспрямованості – забезпечується шляхом визначення 
критеріїв цілеспрямованості функцій залучення інвестиційних ресурсів на 
основі прогнозування, планування, програмування, ресурсозабезпечення та 
організації процесу інвестування. 
Урахування наведених принципів, на наш погляд, сприятиме активізації 
залучення інвестиційних ресурсів, збільшенню їх ефективності. Таким чином, 
наведені гіпотези та принципи виступають елементами розробленого 
методологічного підґрунтя концепції інтенсифікації залучення інвестиційних 
ресурсів. 
Отже, запровадження концепції інтенсифікації залучення інвестиційних 
ресурсів, що базується на принципах – специфічності розвитку, причинної 
залежності розвитку, адаптивності, динамічності, циклічності, стабілізації, 
цілеспрямованості за використанням ресурсно-функціонального, процесного, 
системного та синергетичного підходів дозволить шляхом оцінювання, 
діагностики та прогнозування потенційних можливостей підприємств 
розподілення електроенергії активізувати залучення інвестиційних ресурсів 
(див. рис. 3.1.). 
Активізація формування інвестиційних ресурсів полягає у наступних 
процедурах: 
по-перше, як уже відзначалося у п.п. 1.1. дисертації для здійснення 
інвестування доцільним є формування інвестиційних ресурсів, що пов’язано з 
початковим накопиченням капіталу у результаті перерозподілу прибутку як в 
межах самого підприємства, що формує власні фінансові ресурси, так і в 
процесі перерозподілу національного доходу у масштабах країни в цілому; 
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Рис. 3.1. Концепція інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів  
Джерело: розроблено та побудовано автором 
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Ресурсно-функціональний – дає можливість: 
розкривати дію механізму через функції, що, у свою чергу, можуть 
деталізуватися до конкретних процедур; диверсифікувати джерела 
фінансових ресурсів 
Процесний – дає можливість: 
розглядати процес залучення інвестиційних ресурсів як логічну 
послідовність взаємообумовлених дій; у процесі залучення 
інвестиційних ресурсів перетворювати потенціал у капітал; планувати, 
координувати та оптимізувати процес залучення інвестиційних ресурсів 
Системний – дає можливість: 
обґрунтовувати й застосовувати системні методи управління 
інвестиційною діяльністю; виявляти особливі властивості взаємодії як 
складових механізму, так і механізму в цілому; з’ясувати горизонтальні 
та вертикальні зв’язки між відокремленими елементами, явищами та 
процесами механізму залучення інвестиційних ресурсів із подальшим їх 
моделюванням 
Синергетичний – дає можливість: 
підсилити ефект дії механізму та взаємодії його складових, що є 
більшим за суму отриманих ефектів; сприяти удосконаленню форм 
господарювання суб’єктів інвестиційного процесу; скоротити час 
інвестиційного циклу, поліпшуючи конкурентні позиції підприємств 
Припущення  
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по-друге, формування й активізація інвестиційних ресурсів пов’язано як з 
розвитком й життєвим циклом самого підприємства та його інвестиційною 
стратегією (кожній стадії життєвого циклу підприємства притаманні свої 
особливості у темпах та джерелах залучення інвестиційних ресурсів), так із 
стадіями інвестування; 
по-третє, формування й активізація інвестиційних ресурсів має характер 
детермінованого непереривного регульованого процесу (він є кількісно 
визначеним у часі, а урегульованість визначається конкретними діями 
механізму залучення інвестиційних ресурсів задля досягнення поставленої 
мети), тоді як саме інвестування може здійснюватися нерегулярно; 
по-четверте, раціональна диверсифікація джерел залучення інвестиційних 
ресурсів (див. п.п. 1.1 рис. 1.1.) з врахуванням впливу зовнішніх факторів є 
запорукою активізації інвестиційних ресурсів підприємства, що допомагає 
знизити інвестиційні ризики. 
Також, як зазначалось у п.п. 1.2. (див. рис. 1.3.), механізм залучення 
інвестиційних ресурсів розкриває свою дію через функції (результативність, 
аналіз, координація, контроль, системність, управління), які спрямовані на 
вирішення конкретних задач, що, у свою чергу, позитивно впливає на мінімізацію 
ризиків при залученні інвестиційних ресурсів на засадах диверсифікації їх джерел 
за умов використання концесії. Диверсифікація джерел залучення інвестиційних 
ресурсів на засадах державно-приватного партнерства за використанням концесії 
також виступає фактором зниження інвестиційних ризиків (див. п.п. 2.2). 
Наприклад, використання концесії у підприємствах розподілення електроенергії, 
що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, може зменшити ризики 
відключення зовнішнього освітлення, зменшити криміногенну обстановку тощо. 
У тому випадку, якщо ризик має місце, доцільно проводити заходи щодо 
пом’якшення негативних наслідків дії ризику. За використанням державно-
приватного партнерства це можна робити за рахунок співпраці між учасниками 
концесії, незалежно від того якій стороні належить цей ризик. При концесії 
більшість внутрішніх ризиків несе приватний партнер, але їх подолання в 
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інтересах усіх партнерів, оскільки вони впливають на життєвий цикл та результат 
всього інвестиційного проекту, у якому зацікавлені усі учасники. При цьому 
управління внутрішніми ризиками покладено на приватного партнера і надмірне 
втручання державної або муніципальної сторони в їх управління є небажаним.  
У свою чергу, державний/муніципальний партнер концесії повинен 
проводити роботу зі зниження ризиків до проведення концесійного конкурсу. Це 
на наш погляд повинно здійснюватися у таких напрямах: 
- проведення аналітичної роботи з дослідження світового досвіду 
залучення інвестиційних ресурсів по відношенню до об’єкту концесії;  
- визначення очікуваних результатів та засоби його досягнення в межах 
реалізації інвестиційного проекту від залучених інвестиційних ресурсів за 
використанням концесії; 
- визначення адекватності концесії до суспільного інтересу, що включає 
визначення: ефективності інвестиційного проекту по відношенню до цілей 
держави, регіону, міста; забезпечення прав споживачів послуг щодо об’єкту 
концесії (наприклад зовнішнього освітлення); збереження безпеки, у тому числі 
екологічної та здоров’я громадян;  
- для уникнення ризиків юридичного характеру, які можуть привести до 
затримок виконання концесійної угоди, проведення моніторингу нормативно-
законодавчої бази щодо об’єкту концесії, у тому числі питань, пов’язаних із 
землеволодінням та землекористуванням; 
- розробка плану заходів у відповідності до умов концесійної угоди на 
випадок, якщо проект стає нежиттєздатним внаслідок форс-мажорного 
припинення надання послуг за інвестиційним проектом, наприклад, припинення 
відносин з неплатоспроможним приватним партнером, або у разі виникнення 
трансцендентного ризику, який не може подолати приватний партнер та який 
загрожує припиненню інвестиційного проекту, державний/муніципальний 
партнер повинен забезпечити неперервність надання послуг споживачам, 
передбачених проектом;  
- страхування інвестиційного проекту залежно від виду концесійної угоди; 
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- структурування платежів таким чином, щоб мінімізувати фінансові 
втрати навіть у випадку неналежного рівня реалізації проекту; 
- виявлення необхідних дозволів управлінських структур та сприяння їх 
отримання, наприклад: затвердження певних аспектів проекту у планах місцевих 
рад; погодження з агентством з охорони навколишнього середовища, 
організаціями благоустрою різних рівнів тощо. 
Проведення таких заходів з боку державного/муніципального партнера до 
проведення концесійного конкурсу допомагає укладанню виваженої 
обґрунтованої концесійної угоди та сприяє зниженню ризиків в результаті 
реалізації інвестиційного проекту за використанням концесії при залученні 
інвестиційних ресурсів. 
Отже, максимальне зниження ймовірності виникнення внутрішніх ризиків 
або вчасно обґрунтовані дії щодо ліквідації наслідків від впливу трансцендентних 
ризиків зменшує негативний вплив на реалізацію інвестиційного проекту. 
Доцільно зазначити, що використання диверсифікації джерел інвестиційних 
ресурсів на засадах державно-приватного партнерства за використанням концесії 
само по собі може виступати засобом зниження інвестиційних ризиків.  
Згідно із законодавством України існує певний алгоритм передачі об’єкта у 
концесію. Відповідно до цього, у роботі конкретизовано алгоритм передачі 
об’єкта у концесію для підприємства розподілення електроенергії, що 
забезпечують освітлення населених пунктів та представлено у вигляді трьох 
етапів передачі об’єкта у концесію, що подано у табл. 3.1-3.3. 
 
Таблиця 3.1 
Передконкурсний етап передачі об’єкта у концесію 
Суб’єкт участі в 
укладанні 
концесійної угоди 
Зміст передконкурсного етапу щодо передачі об’єкту у 
концесію 
Орієнтовний 
строк виконання  
Департамент 
транспортної 
інфраструктури 
Пропозиції до Міської ради про включення цілісного 
майнового комплексу комунального підприємства, що 
забезпечує зовнішнє освітлення (або окремо визначеного майна 
– мережі зовнішнього освітлення) до переліку об’єктів, що 
можуть передаватись в концесію 
 
7 календарних 
днів 
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Продовження табл. 3.1 
Міська рада  
 
Прийняття рішення про: включення цілісного майнового 
комплексу комунального підприємства, що забезпечує 
зовнішнє освітлення (або окремо визначеного майна – мережі 
зовнішнього освітлення) до переліку об’єктів, що можуть 
передаватись в концесію; уповноваження виконавчого органу 
Міської ради (Міської державної адміністрації) здійснити всі 
необхідні організаційно-правові заходи для організації і 
проведення концесійного конкурсу  
30 
календарних 
днів 
Міська державна 
адміністрація 
 
На підставі рішення Міської ради, прийняття рішення про 
утворення конкурсної комісії, затвердження її складу та 
порядку її роботи. Уповноваження департаменту транспортної 
інфраструктури здійснити організаційно-правові заходи щодо 
забезпечення діяльності конкурсної комісії, прийняття рішення 
про допущення (недопущення) претендентів до участі у 
концесійному конкурсі. 
7 календарних 
днів 
Конкурсна комісія Розроблення та передача Міською державною адміністрацією 
до затвердження умов концесійного конкурсу, встановлення 
його строків та умов проведення, підготовка конкурсної 
документації та проекту інформаційного оголошення про 
проведення концесійного конкурсу 
7 календарних 
днів 
Міська державна 
адміністрація 
Затвердження умов концесійного конкурсу, строків його 
проведення, конкурсної документації та проекту 
інформаційного оголошення про проведення концесійного 
конкурсу 
7 календарних 
днів 
Департамент 
транспортної 
інфраструктури 
Опублікування оголошення про проведення концесійного 
конкурсу 
7 календарних 
днів 
Джерело: розроблено автором  
 
Таблиця 3.2 
Етап проведення конкурсу при передачі об’єкта у концесію 
Суб’єкт участі 
в укладанні 
концесійної 
угоди 
Зміст етапу проведення конкурсу при передачі об’єкту у 
концесію 
Орієнтовний 
строк 
виконання  
Інвестор Подача заявки та документації для участі у конкурсі, а також 
звернення до Антимонопольного комітету за дозволом на 
концесію 
60  
календарних  
днів 
Конкурсна 
комісія 
Реєстрація заявки, передача документів до Департаменту 
транспортної інфраструктури 
Департамент 
транспортної 
інфраструктури 
Прийняття рішення про допущення претендентів до участі у 
концесійному конкурсі 
Концесіонер Сплата реєстраційного внеску, отримання конкурсної 
документації, подача конкурсної пропозиції, отримання згоди 
від Антимонопольного комітету 
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Продовження табл. 3.2 
Конкурсна 
комісія 
Аналіз поданих пропозицій згідно встановлених критеріїв після 
закінчення терміну їх подання, складання протоколу відповідно 
до встановлених вимог із поданням переможця конкурсу на 
затвердження Міської державної адміністрації 
45 
календарних 
днів 
Міська 
державна 
адміністрація 
Прийняття рішення щодо переможця концесійного конкурсу, 
уповноваження Департаменту транспортної інфраструктури 
здійснити заходів щодо повідомлення переможця конкурсу та 
підписання з ним концесійного договору 
 
 
Комісія, 
Департамент 
транспортної 
інфраструктури 
Повідомлення переможця із запрошенням на перемовини для 
узгодження кінцевого варіанту концесійного договору та його 
підписання. Опублікування результатів концесійного конкурсу 
10 
календарних 
днів 
Інвестор, 
Департамент 
транспортної 
інфраструктури  
Остаточне погодження умов та укладання договору концесії 
 
90 
календарних 
днів 
Джерело: розроблено автором 
 
Таблиця 3.3 
Заходи після підписання договору, концесія 
Суб’єкт участі 
в укладанні 
концесійної 
угоди 
Зміст заключного етапу, що передбачає заходи після 
підписання договору, концесія 
Орієнтовний 
строк 
виконання  
Концесіонер  Проведення модернізації мережі зовнішнього освітлення 
відповідно до технічного завдання та встановлених параметрів. 
Здійснення утримання та обслуговування майна протягом дії 
договору концесії 
Згідно умов  
концесійного 
договору 
Концесіонер, 
Департамент 
транспортної 
інфраструктури 
Проведення процедури закупівлі послуги з зовнішнього 
освітлення населеного пункту відповідно до законодавства про 
закупівлі (на підставі процедури закупівлі у учасника 
внаслідок відсутності конкуренції на ринку) 
Згідно умов 
концесійного 
договору 
Концесіонер  Повернення мереж зовнішнього освітлення, в тому числі всіх 
зроблених покращень, на баланс населеного пункту 
Після 
припинення  
терміну дії  
концесійного 
договору 
Джерело: розроблено автором 
 
З урахуванням того, що підприємства розподілення електроенергії, що 
забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів є підприємствами 
комунальної форми власності, то при залученні інвестиційних ресурсів на засадах 
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використання державно-приватного партнерства, а саме концесії, виникають такі 
специфічні ознаки: 
- при укладанні договору концесії орган місцевого самоврядування, а саме 
Міська рада надає виключне право інвестору на експлуатацію свого майна на 
термін, визначений концесійним договором, але при цьому об’єкт концесії не 
підлягає приватизації; 
- концесіонер бере на себе повну відповідальність щодо вчасного та в 
повному обсязі залучення інвестиційних ресурсів, а також експлуатацію та 
обслуговування концесійного об’єкту; 
- при цьому відповідальність перед споживачами (або міською громадою) 
за якісне забезпечення зовнішнього освітлення, встановлення тарифів залишається 
за органом самоврядування; 
- довготривалість концесійних та інвестиційних проектів, особливо в 
сучасних умовах нарощення загроз та ризиків, перешкоджає точному 
прогнозуванню ймовірності вчасної окупності залучених інвестиційних ресурсів. 
Розписаний алгоритм для підприємств розподілення електроенергії, що 
забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, який передбачає: 
передконкурсний етап передачі об’єкта у концесію, етап проведення конкурсу та 
заходи після підписання інвестиційного договору, сприятиме зниженню 
інвестиційних ризиків та інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів в 
цілому. 
Узагальнена блок-схема реалізації концепції інтенсифікації залучення 
інвестиційних ресурсів представлена на рис. 3.2. 
Отже, розроблена концепція надасть можливість скоординувати й 
спрямувати дії всіх суб’єктів, які зумовлюють активізацію інвестування, на 
підвищення синергетичного ефекту від залучення інвестиційних ресурсів, що 
сприятиме збільшенню отриманого прибутку, соціального, екологічного ефекту 
тощо, що, у свою чергу, сприятиме розвитку підприємств в сучасних умовах 
нарощення загроз та ризиків. 
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Рис. 3.2. Узагальнена блок-схема реалізації концепції інтенсифікації 
залучення інвестиційних ресурсів  
Джерело: розроблено та побудовано автором 
 
Для оцінювання запропонованих заходів у межах концепції 
інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів, пропонуємо визначити 
середньозважений індекс інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів 
механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії (Im) за формулою: 
 
3
1 2 3 ,mI K K K        (3.1) 
Концепція 
інтенсифікації 
залучення 
інвестиційних ресурсів 
Заходи щодо активізації залучення інвестиційних ресурсів  
Модель оцінки ефективності 
інвестиційних ресурсів на основі 
використання нелінійної динаміки  
Зниження систематичних ризиків інвестиційних 
проектів за умов диверсифікації джерел 
залучення інвестиційних ресурсів, у т.ч. при 
використанні державно-приватного партнерства  
Поетапні процедури 
реалізації механізму 
залучення інвестиційних 
ресурсів по відношенню до 
формування інвестиційних 
ресурсів з ендогенних та 
екзогенних джерел 
походження 
Диверсифікація 
джерел залучення 
інвестиційних 
ресурсів 
Направлення зусиль на 
вирішення тріади проблем на 
мікро-, мезо- та макрорівнях 
щодо розвитку підприємств  
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де K1 – коефіцієнт впливу залучення інвестиційних ресурсів у підприємство 
розподілення електроенергії за проектом модернізації системи 
зовнішнього освітлення; 
K2 – коефіцієнт впливу заходів направлених на вирішення тріади проблем на 
мікро-, мезо- та макрорівнях щодо розвитку підприємств розподілення 
електроенергії (див. рис. 3.2.); 
K3 – коефіцієнт впливу заходів зниження ризиків інвестиційних проектів за 
умов диверсифікації їх джерел (див. рис. 3.2.). 
 
1 2 3
1
( )
1 ,
inv
E E E
K
I
   
     (3.2) 
 
де Е1 – абсолютна зміна витрат внаслідок зниження плати за електроенергію 
при застосуванні світлодіодних модулів; 
Е2 – абсолютна зміна витрат внаслідок зниження плати за опосередковане 
зменшення викидів парникових газів (СО2) в системі 
електропостачання за умов заміни застарілих ламп зовнішнього 
освітлення на світлодіодні модулі; 
Е3 – абсолютна зміна витрат внаслідок плати за утилізацію 
відпрацьованих ртутних ламп; 
Iinv– залучені інвестиційні ресурси для реалізації енергоефективного 
проекту. 
 
,12
invT
T
K

      (3.3) 
 
де T – абсолютна зміна часу залучення інвестиційних ресурсів за умов 
направлення зусиль на вирішення тріади проблем на мікро-, мезо-, 
макрорівнях щодо розвитку підприємств промисловості, у тому числі 
розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення 
населених пунктів; 
Tinv– час залучення інвестиційних ресурсів. 
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де R – абсолютна зміна ризиків за умов диверсифікації джерел залучення 
інвестиційних ресурсів, у т.ч. при використанні державно-приватного 
партнерства; 
Rinv – ризики при залученні інвестиційних ресурсів за умов концесії, які 
включають трансцендентні (систематичні) та внутрішні ризики (див. 
рис. 2.2.). 
Відповідно до розробленого методичного підходу щодо оцінювання 
рівня інтенсифікації за середньозваженим індексом інтенсифікації залучення 
інвестиційних ресурсів [162], з використанням експертних методів, було 
встановлено шкалу: при  0;1mI  – низький рівень інтенсифікації, при 
(1;2]mI   – достатній. 
Отже, розрахунки середньозваженого індексу інтенсифікації залучення 
інвестиційних ресурсів механізму залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії дадуть можливість оцінити заходи 
щодо інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів за умов використання 
розробленої концепції інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів. 
Концепція інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів за 
використанням ресурсно-функціонального, процесного, системного та 
синергетичного підходів, що відображають логіку дослідження та базуючись на 
принципах специфічності розвитку, причинної залежності розвитку, 
адаптивності, динамічності, циклічності, стабілізації, цілеспрямованості, сприяє 
удосконаленню механізму залучення інвестиційних ресурсів та дозволяє 
шляхом оцінювання, діагностики та прогнозування потенційних можливостей 
підприємств розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє 
освітлення населених пунктів, активізувати та диверсифікувати джерела 
залучення інвестиційних ресурсів. 
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3.2 Методичний підхід до оцінювання залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії за умов 
диверсифікації їх джерел 
 
Для обґрунтування методу залучення залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії за умов диверсифікації їх джерел 
використовуємо математичне модулювання. Уточнена класифікація джерел 
залучення інвестиційних ресурсів (п.п. 1.1, 1.3) дає можливості розглядати 
особливості залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії за умов їх диверсифікації. Для наочності методичного 
обґрунтування пропонуємо розглядати залучення інвестиційних ресурсів на 
прикладі інвестиційних проектів та обґрунтувати математичну модель 
оцінювання ефективності інвестиційних проектів за умов диверсифікації 
джерел інвестиційних ресурсів.  
Для розрахунку оцінювання ефективності інвестиційного проекту 
підприємств розподілення електроенергії пропонуємо використовувати модель 
нелінійної динаміки М.А. Магницького з урахуванням того, що механізм 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії 
(див. п.п. 1.2, табл. 1.2) базується на ресурсно-функціональному, процесному, 
системному та синергетичному підходах.  
Нелінійна динаміка розвиває один з напрямів економіки, а саме 
синергетичну економіку – галузь економічної теорії, яка розглядає процеси 
економічної еволюції з нестійкими нелінійними системами в умовах 
швидкозмінності їх структурних перетворень і переходів до хаосу з 
невизначеністю характеристик. Нелінійна динаміка вивчає стійкість таких 
систем, як:  
по-перше, дисипативна система (система з точкою) у процесі еволюції 
системи, управління знаходиться в певній точці, що описується координатами 
параметрів управління (нестійке управління);  
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по-друге, консервативна система (система з циклом) в процесі еволюції 
системи, управління описується точкою, яка характеризується координатами 
параметрів управління, за якими точка рухається по замкненій траєкторії або 
циклу (стійке управління).  
Для дисипативної системи (на зразок системи з точкою керування) 
модель досліджує такі економічні об’єкти, як точку рівноваги, точку 
ефективності, точку беззбитковості та інші точки. Для консервативної системи 
(на зразок системи із циклом) модель досліджує такі економічні об’єкти, як 
цикл коливань ринку, цикл ділової активності по інвестиційному проекту, цикл 
погашення фінансових платежів та інші цикли. 
Інвестиційний проект – як деяка економічна система передбачає 
фінансові потоки і породжує проблему вибору об’єктів інвестування із 
можливістю диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів. 
Дослідження ефективності інвестиційних проектів та їх управління в такій 
системі досить складне, оскільки застосовуються багато параметрів. З одного 
боку, інвестиційний проект повинен бути ефективним і дієвим щодо 
використання (застосування), а з іншого боку, інвестиційний проект повинен 
бути ефективним по вкладанню інвестиційних ресурсів в умовах мінімізації 
часових меж його впровадження. Таким чином, інвестиційний проект можна 
розглядати як синергетичну систему, що є об’єктом моделювання системи 
диференційних рівнянь.  
Отже, нелінійна динаміка, або теорія детермінованого хаосу обрана для 
розроблення моделі розрахунку ефективності залучення інвестиційних ресурсів 
за умов диверсифікації їх джерел тому, що вона досліджує системи, які мають 
складну поведінку при наявності внутрішніх законів функціонування. 
Синергетичний підхід допомагає осягнути нелінійність процесу залучення 
інвестиційних ресурсів, що проявляється у безлічі можливих траєкторій 
розвитку після проходження точки біфуркації з урахуванням сучасних умов 
нарощення загроз та ризиків. 
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Модель нелінійної динаміки М.А. Магницького[164], сформована у вигляді 
двох систем диференціальних рівнянь (див. формули (3.5) та (3.6)), які будуть 
приведені далі у роботі. 
Перша система складається з 3-х нелінійних диференційних рівнянь (див. 
формулу (3.5)) і побудована для знаходження розв’язків таких змінних у часі: 
 
0,0 0,0 2,0 1,0
1,0 0,0 1,0 2,0
2,0 1,0 0,0
( ) (1 ) ,
( ) 1 (1 ) ,
( ) ,
x t bx x x
x t x x x
x t a x cx
 
 
    
     
   
                                 (3.5) 
 
де   
0,0x  – розподіл інвестиційних ризиків по проекту;  
1,0x  – розподіл платежів інвестора по забезпеченню проекту;  
2,0x  – розподіл норми прибутку по проекту; 
0,0 1,0 2,0; ;x x x  – є початковими даними при розрахунках; 
a  – нормований коефіцієнт зниження норми прибутку за залученими 
інвестиційними ресурсами; 
b   – нормований коефіцієнт зниження ризиків від неплатежів по даному 
інвестиційному проекту; 
c     – нормований коефіцієнт побудови інвестиційного капіталу; 
   – нормований коефіцієнт платоспроможності ( 00 1    , 0 0,9   – 
критичний коефіцієнт платоспроможності);  
  – параметр управління інвестиційним проектом ( 0   – командно-
адміністративне (ручне) управління проектом за умов фінансування 
тільки із екзогенного джерела фінансування, 0   – ринкове 
управління проектом (за умов фінансування як з екзогенного, так і 
ендогенного джерела фінансування), при цьому 1    – для 
впровадження управління проектом); 
,   – параметри управління системою, коли вибирається робоча точка 
О (х) управління проектом.  
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Перші два рівняння системи нелінійних диференціальних рішень 
формули (3.5.) описують зміни та інтенсивність (дифузію) залучення 
інвестиційних ресурсів, що потребує інвестиційний проект за умов 
використання концесії. Наприклад, на підприємствах розподілення 
електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів для 
заміни освітлювальних приладів на нові із застосуванням світлодіодних 
модулів. Трете рівняння визначає зміну норми прибутку, під впливом якої 
відбувається зміна ефективності інвестиційних ресурсів у проекті. Зміна 
інвестиційних ресурсів у проекті формує грошові потоки у відповідності з 
витратами та доходами по проекту при наявності ризиків неплатежів. Зміна 
норми прибутку впливає певним чином на формування ставки дисконтування у 
процесі використання інвестиційних ресурсів. Для розв’язання системи 
використовується метод Рунге-Кутта 4-го порядку. Ефект від дії інвестиційних 
ресурсів визначається малим запізненням ( 1  ) за рахунок зменшення норми 
прибутку у другій системі.  
Результати розрахунків у даній системі управління інвестиційним 
проектом застосовуються для знаходження стратегії реалізації проекту. При 
порівнянні двох стратегій реалізації інвестиційного проекту (стратегії-А і 
стратегії-Б) вибирається найкраща стратегія за певним критерієм.  
Взагалі розглядається деякий граничний цикл – це замкнена траєкторія 
розв’язків системи диференційних рівнянь. Граничний цикл з’являється, коли 
існує окіл розв’язків, що повністю заповнений траєкторіями, які з часом 
необмежено наближаються до даного циклу. Граничний цикл стійкий, якщо 
траєкторії наближаються до нього при збільшенні часу. Впорядкована система, 
що складається з точки та граничного циклу, є атрактором. Інші види 
отриманих атракторів, такі як: точки, окремі траєкторії, розриви траєкторій – не 
задовольняють поставлені завдання, тому у подальшому в моделі не 
використовуються. 
Застосування математичної моделі М.А. Магницького дозволяє виявити 
атрактор Фейгенбаума, з’ясувати усі точки та цикли і стабілізувати знайдені 
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розв’язки у вигляді точок та циклів. В економічному сенсі розв’язки та 
параметри моделі відповідають таким вхідним характеристикам інвестиційного 
проекту, які підраховані на основі звітів та відповідних калькуляцій з 
підготовки до інвестиційного проекту. 
У тому випадку, коли точка нестійка (атрактор Фейгенбаума (
(2) (1)X X )) 
може мати розриви, або взагалі не має замкнених траєкторій), то проводиться 
стабілізація нерухомої точки управління Фейгенбаума 
0,1 1,1 2,1( ; ; )O x x x  із 
застосуванням другої системи диференційних рівнянь за методикою 
М.А. Магницького, для малого запізнення, оскільки залучення інвестиційних 
ресурсів з іншого джерела, наприклад за рахунок ендогенних ресурсів, при 
певній стабілізації діє не миттєво, а через незначний проміжок часу.  
Друга система диференційних рівнянь за методикою М.А. Магницького 
має вигляд:  
 
0,0 0,0 2,0 1,0 0,0 3,0
1,0 0,0 1,0 2,0 1,0 3,0
2,0 1,0 0,0 3,0 3,0
3,0 0,0 2,0 1,0 1,0 0,0 1,0 2,0
( ) (1 ) ( ),
( ) 1 (1 ) ( ),
( ) ( ),
( ) (1 ) 1 (1 )
x t bx x x x
x t x x x x
x t a x cx x
x t d x x d x x x
   
   
 
   
      
       
     
               
2,0 1,0 0,0 3,0( ),d a x cx x        
     (3.6) 
 
де  
0,0 1,0 2,0, ,d d d  – коефіцієнти стабілізації відповідно до 2,0x  – від 1,0x , 1,0x  – від 
0,0x , 2,0x  – від 0,0x . 
   – коефіцієнт стабілізації 
3,0x . 
Друга система складається з 4-х нелінійних диференціальних рівнянь (див. 
формулу (3.6)), яка побудована для знаходження розв’язків системи при 
стабілізації точки управління проектом О (х) з координатами (
0,1 1,1 2,1( ; ; )O x x x ), 
що відповідають першій системі при управлінні інвестиційним проектом за 
умов залучення інвестиційних ресурсів з екзогенних джерел за використанням 
концесії на знайденій траєкторії управління. 
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Модель стабілізації нерухомої точки забезпечує умови стабільного 
управління проектом за яким точка не входить у невизначеність управління 
(провали траєкторії та розриви).  
Перші два рівняння описують стабілізацію точки 
0,1 1,1 2,1( ; ; )O x x x  (див. 
формулу (3.7)) за рахунок дії зміни та інтенсивності дифузії додаткового 
залучення інвестиційних ресурсів за умов диверсифікації їх джерел, що 
відбувається впродовж певного періоду часу. 
 
0,1 1,1 2,1
1 1
, ,
(1 ) 1 1
x x x
c
  
     
 
  
                              
(3.7) 
 
Третє рівняння визначає стабілізацію зміни норми прибутку, під впливом 
якого відбувається зміна капіталу в проекті. Таким чином, стабілізуються 
грошові потоки у проекті з фіксованим ризиком. Четверте рівняння стабілізує 
розподіл ставки дисконтування х3,0 у процесі використання інвестиційних 
ресурсів впродовж певного періоду часу.  
Ефект залучення інвестиційних ресурсів при стабілізації точки 
управління проектом визначається не одразу, а після деякого часу використання 
інвестиційних ресурсів, тому у другу систему введено мале запізнення 
аргументу ε<<1 за рахунок зменшення норми прибутку для відповідних 
змінних: ε0,0 запізнення від дії 0,0x , ε1,0 – від дії 1,0x , ε2,0  – від дії 2,0x .  
Існування та стійкість рівноважних розв’язків у системі диференційних 
рівнянь досліджує теорія біфуркацій. Точка біфуркації – особлива точка у 
розв’язках системи, через яку проходять два або більше гілок рішення 
диференціального рівняння, ось чому біфуркація вказує на зміну поведінки 
системи. Найбільш часто для пояснення рішення диференціальних рівнянь 
використовується біфуркація Хопфа, що нами і використовується при аналізі 
рішень диференціальних рівнянь. 
Для економічних розрахунків і характеристик концесійного проекту 
залучення інвестиційних ресурсів за умов диверсифікації їх джерел, а також 
розрахунку його ефективності для подальшого використання застосовуються 
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математичні методи аналізу економічних систем [165]. Розв’язки другої 
системи використовуються у подальшому для розрахунку ефективності проекту 
за NPV-методом. 
На механізм залучення інвестиційних ресурсів у сучасних умовах 
нарощення загроз та ризиків, як уже відзначалось, впливають різні фактори, 
внаслідок чого відбуваються хаотичні зміни, які трудно або навіть неможливо 
завчасно передбачити. Модель нелінійної динаміки М.А. Магницького 
враховує подібну поведінку таких складних систем. 
За наявності атрактора, траєкторій та точки управління розглядаються два 
варіанти стратегій реалізації проекту: А – при залучені інвестиційних ресурсів з 
ендогенного джерела за використанням концесії та Б – при диверсифікації 
джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел за умов 
використання концесії. В межах стратегії Б розглядається два варіанти щодо 
реалізації проекту і вибирається найкращий варіант реалізації проекту. 
Для порівняння різних стратегій інвестиційного проекту можуть 
використовуватися критерії Вальда, Гурвіца, Лапласа, Севіджа та інші критерії. 
Так, наприклад, застосування критерію Вальда виправдано, якщо ситуація має 
наступні обставини: невизначено зовнішній стан системи, реалізація рішення 
відбувається лише одноразово, є потреба виключити будь-який ризик. Критерій 
Вальда спирається на принцип найбільшої максимальної або мінімальної 
обмеженості та визначає граничне найкраще або найгірше рішення в умовах 
збільшеного ризику. Оскільки застосування ММ-критерію (мінімаксного 
критерію Вальда) виправдано, якщо ситуація має наступні обставини: 
невизначений зовнішній стан системи, реалізація рішення відбувається лише 
одноразово і є потреба виключити будь-який ризик. Тому, найбільш 
виправданим є застосування саме критерію Лапласа. Інші критерії 
представляють лише один результат, за яким приймається рішення, а критерій 
Лапласа враховує кожне з можливих наслідків у прийнятті рішень шляхом 
усереднення проміжних значень отриманих даних у стратегіях реалізації 
інвестиційного проекту. Критерій Лапласа [166], який спирається на принцип 
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недостатньої основи Лапласа, за яким усі економічні показники є 
рівнозначущими. При цьому кожний стан інвестиційного проекту задається 
ймовірністю (q), що розраховується за формулою: 
 
 ,      (3.8) 
 
де: n – число можливих значень показників ефективності інвестиційних 
проектів. 
Розрахункові дані використовуються для розрахунку ефективності 
інвестиційного проекту і прогнозування витрат по обслуговуванню об’єктів 
концесійного проекту на подальший період. 
Атрактор (
(2) (1)X X ) Фейгенбаума показує характер області управління 
інвестиційним проектом, де 
(2) (1)X X  – масиви даних розрахунків, що 
характеризують даний атрактор. Шукається розв’язок, який відтворює замкнені 
траєкторії управління. Траєкторії у вигляді наступних об’єктів: окремої дуги, 
набору точок, окремого циклу не використовуються для подальшого 
розрахунку параметрів інвестиційного проекту.  
Розв’язок першої системи диференціальних рівнянь після стабілізації 
точки Фейгенбаума можна подати у вигляді таблиці 3.4.  
 
Таблиця 3.4 
Розв’язки першої системи диференціальних рівнянь із стабілізацією 
робочої точки управління за 2-гою системою диференціальних рівнянь 
моделі нелінійної динаміки М.А. Магницького 
місяць  0,0x  1,0x  2,0x  х3,0
 
0 отримані значення  отримані значення  отримані значення  отримані значення  
1 отримані значення  отримані значення  отримані значення  отримані значення  
2 отримані значення  отримані значення  отримані значення  отримані значення  
… отримані значення  отримані значення  отримані значення  отримані значення  
Джерело: розроблено автором даного дослідження  
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У відповідності до вимог модельного рішення нелінійної динамки 
доцільно провести нормування вхідних даних та визначити необхідні 
параметри моделі за формулами, які представлені у табл. 3.5. 
 
Таблиця 3.5 
Визначення вхідних даних для моделі розрахунку ефективності 
інвестиційного проекту за умов диверсифікації джерел інвестиційних 
ресурсів за використанням моделі нелінійної динаміки М.А. Магницького 
Назва розрахунку Математичний вигляд 
модельного рішення 
Номер 
формули 
Розрахунок коефіцієнту виробничої 
будови капіталу інвестицій ( ) 
K H
M



 
 (3.9) 
Розрахунок коефіцієнту органічної 
будови капіталу інвестицій ( ) 
K
H
 
 
 (3.10) 
Розрахунок коефіцієнту товарної 
будови капіталу інвестицій ( ) 
Y
M
 
 
 (3.11) 
Нормування коефіцієнту зниження 
норми прибутку ( a ) 
a
 
 



 (3.12) 
Нормування коефіцієнту зниження 
ризиків від неплатежів по даному 
інвестиційному проекту; ( b )  
,
)1()1( 



b  
(3.13) 
Нормування коефіцієнту побудови 
інвестиційного капіталу ( c ) 
,
)1()1(




c
 
(3.14) 
Нормований розподіл інвестиційних 
ризиків по проекту 
,
1
0,0
I
N
x 





 
(3.15) 
Нормований розподіл платежів 
інвестора по забезпеченню проекту 
1,0
(1 )
x D
  
 
  
 

 (3.16) 
Нормований розподіл норми прибутку 
2,0
1
x U



   (3.17) 
Загальна вартість інвестиційного 
проекту 
I K H Y M     (3.18) 
де: (3.9–3.11; 3.18): K – сталий капітал підрядника (кошти на придбання світлодіодних 
модулів для зовнішнього освітлення, а також вартість комунікаційних кабелів та 
трансформаторної комплектуючої апаратури); H – змінний капітал підрядника (кошти на 
встановлення нових джерел світла із прокладенням комунікаційних кабелів та 
трансформаторної апаратури); Y – товарний капітал підрядника на обслуговування 
інвестиційного проекту; M – грошовий капітал підрядника (кошти на засоби та організацію 
проведення модернізації зовнішнього освітлення, амортизацію обладнання тощо);  
(3.12): 0,14  – коефіцієнт зниження норми прибутку (за рахунок відрахувань в 
бюджет м. Києва); 0,12   – коефіцієнт потреби міста у заміні зовнішнього освітлення із 
використанням світлодіодних модулів; 
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Продовження табл. 3.5 
 (3.13–3.14): 0,98   – коефіцієнт платежів по інвестиційному проекту з модернізації 
зовнішнього освітлення; 
(3.15): І – загальна вартість інвестиційного проекту (інвестиційного проекту для КП 
«Київміськсвітло» за використанням концесії з модернізації зовнішнього освітлення шляхом 
заміни застарілих джерел світла на світлодіодні модулі); N – вартість інвестиційного проекту 
з урахуванням коефіцієнту ризику; 
(3.16–3.17): 93%D   – середня платоспроможність інвестора по проекту концесії; 
2,3%U   – мінімальна норма прибутку за рахунок інвестиційного проекту. 
Джерело: розроблено, обґрунтовано та побудовано автором даного 
дослідження  
 
Схема розрахунку ефективності інвестиційного проекту підприємств 
розподілення електроенергії за моделлю нелінійної динаміки 
М.А. Магницького запропонована на рис. 3.3. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Введення початкових даних та їх нормування 
Отримання вихідних даних 
Вибір найкращого варіанту стратегії залучення інвестиційних ресурсів у 
проект 
Розрахунок ефективності проекту за параметрами: NPV, PI, BC, IRR, PB 
Розрахунок інвестиційного проекту за умов диверсифікації джерел залучення 
інвестиційних ресурсів 
 
Розрахунок розподілу інвестиційних ресурсів по проекту 0,0x , платоспроможності 
інвестора по забезпеченню проекту 1,0x  та розподіл норми прибутку по інвестиційному 
проекту 2,0x при залученні інвестиційних ресурсів з екзогенних джерел 
 
Прогнозування окупності інвестиційного проекту 
 Рис. 3.3. Схема розрахунку ефективності інвестиційного проекту за умов 
диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів 
Джерело: складено та запропоновано автором 
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Після знаходження розв’язку моделі нелінійної динаміки 
М.А. Магницького, що сформована у вигляді двох диференціальних систем – 
розраховуємо ефективність інвестиційного проекту за такими показниками, як:  
1) NPV – чистий приведений дохід від проекту;  
2) PI – індекс прибутковості проекту;  
3) BC – відношення вигоди до витрат по проекту;  
4) IRR – внутрішня норма окупності проекту;  
5) PB – дисконтний період окупності проекту.  
А також здійснюється прогнозування витрат обслуговування об’єктів 
концесійного проекту на подальший період. Розрахунки проводяться для 
стратегії Б, тобто при диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів за рахунок 
екзогенних джерел за умов використання концесії, де перший варіант – без 
стабілізації точки управління Фейгенбаума, другий варіант – із стабілізацією 
точки управління проектом. 
Проблема оцінювання привабливості інвестиційного проекту стосується 
визначення рівня його дохідності. На практиці існує два основних методи до 
вирішення цієї проблеми: статистичні та дисконтні. Статистичні методи 
оцінювання використовують дані бухгалтерської звітності. Побудова ж 
дисконтних методів оцінювання проекту базується на використанні теорії 
цінності грошей в часі, яку ми і будемо використовувати у подальших 
розрахунках моделі. 
1. Для подальших розрахунків знаходимо ставку дисконтування ra0 за 
формулою: 
 
  ,00 Xmeankra 
              
 (3.19) 
 
де k – середній коефіцієнт впливу зміни інвестиційних ресурсів, який 
розраховується за формулою: 
 
 
,
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Максимальні витрати Va1, Va2 за впровадженням стратегії Б при 
диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних 
джерел за умов використання концесії не повинні перевищувати значення Va0:  
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N
kkkVa                                          (3.21) 
 
де s1 – коефіцієнт впливу координат робочої точки 0,1 1,1 2,1( ; ; )O x x x , що 
знаходиться за формулою: 
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Чистий приведений дохід від проекту NPV розраховуємо для першого та 
другого варіантів стратегії Б за формулами (3.19 – 3.22):  
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де: DPa – грошові потоки впровадження стратегії проекту: 
,111 VaDaDPa   (3.27)   ,222 VaDaDPa    (3.28) 
де Da1, Da2 – доходи від реалізації стратегії, де, відповідно: 1 – без 
стабілізації робочої точки управління Фейгенбаума, 2 – із 
стабілізацією точки Фейгенбаума; 
                Va1, Va2 – витрати при впроваджені стратегії, де відповідно: 1 без 
стабілізації робочої точки управління Фейгенбаума, 2 – із 
стабілізацією точки Фейгенбаума; 
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               ra1, ra2 – розраховуються за значенням ra0, їх залежності повинні 
спадати і мінімальні значення не повинні бути меншими 
розрахованої мінімальної ставки дисконтування U1, що 
розраховується за формулою: 
,5,0 31 UsU       (3.29) 
де s3 – коефіцієнт впливу норми прибутку: 
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Платіжна матриця для реалізації стратегії Б для варіантів ra1 та ra2 має 
наступний вигляд: 
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Вибір строки NPV відповідає вибору стратегії проекту, а вибір стовпчика 
– вибору варіанта ставки дисконтування. Якщо ставка дисконтування буде 
змінюватися за варіантом 1-го стовпчика PLA, то вигідним є варіант проекту за 
1-ою строкою. А при реалізації відсоткової ставки за варіантом 2-го стовпчика 
PLA вигідним є варіант стратегії проекту за 2-ю строкою. У такому випадку 
виникає невизначеність вибору варіанта стратегії проекту. Для прийняття 
рішення в умовах невизначеності вибору варіанта стратегії проекту застосуємо 
критерій Лапласа. Для цього визначаємо середні значення NPVv1 i NPVv2 за 
формулами: 
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У подальшому для розрахунків обирається найкращій з варіантів 
стратегій інвестиційного проекту за NPV. 
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2. У подальшому розраховується індекс прибутковості проекту PI для 
обраного найкращого варіанта стратегії інвестиційного проекту, де І – загальна 
вартість інвестиційного проекту (див. формулу 3.18):  
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       (3.34) 
 
де: Ψ – коефіцієнт приведення вартості інвестиційних ресурсів до Євро. 
3. Розрахунок ВСа – коефіцієнту відношення вигоди до витрат за рік по 
проекту BC проводиться за формулою:  
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4. Розраховуємо внутрішню норму окупності проекту IRR за допомогою 
графічного методу по графікам NPV та ra. 
Коефіцієнт внутрішньої норми окупності IRR для даного варіанта проекту 
знаходиться графічно, коли NPV=0. Апроксимацію NPV виконуємо параболою 
N(ram), де коефіцієнти параболи розраховуються за даними NPVm та ram. 
 
;0,632)15,0(6,51487)( 2  ramramN     (3.36) 
 
5. Визначення дисконтного періоду окупності проекту PB та побудова S-
кривої Фішера-Прайа – кривої окупності інвестиційного проекту. 
За даними: І – вартості інвестиційного проекту, яка рівномірно 
розподілена на 3 роки, будуємо Y – строку розподілу інвестиційних ресурсів у 
часі. Розрахунок і побудова S-кривої Фішера-Прайа проводимо методом 
апроксимації трьома параболами. При цьому Y – строка умовно розділяється на 
три проміжки і кожний проміжок апроксимується параболою, відповідно Y1, Y2, 
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Y3 з невідомими параметрами: a, b, c; a1, b1, c1; a2, b2, c2 – які розраховуються за 
значеннями Y -строки. 
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Друга апроксимуюча парабола Y2 розраховується за формулами: 
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Відповідно третя апроксимуюча парабола Y3 розраховується за 
формулами: 
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Період окупності знаходиться графічно на перетині третьої параболи з 
віссю де Y = 0. 
 
У подальшому здійснюється прогнозування витрат обслуговування 
об’єктів інвестиційного проекту на подальший період по кварталам. 
Прогнозування виконуємо, застосовуючи лінійну екстраполяцію витрат 
Va2 (формула 3.21) поквартально (і). Розраховуємо Va2pm – середнє значення 
витрат за формулами: 
),( 22 pVameanpmVa        (3.49) 
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        (3.50) 
,),(),(int)( 222 ipVaislopepVaierceptipfVa    (3.51) 
де: intercept (i, Va2p) та slope (i, Va2p) – коефіцієнти екстраполяції  
 
За розробленою схемою алгоритму розрахунку ефективності 
інвестиційного проекту, що базується на моделі нелінійної динаміки 
М.А. Магницького, визначаються: чистий приведений дохід від проекту; індекс 
прибутковості проекту; відношення вигоди до витрат по проекту; внутрішня 
норма окупності проекту; дисконтний період окупності проекту, а також 
здійснюється прогнозування витрат обслуговування об’єктів концесійного 
проекту на подальший період. 
Отже, для розрахунку оцінювання ефективності інвестиційного проекту 
за умов диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів підприємств 
розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених 
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пунктів запропоновано використовувати модель нелінійної динаміки 
М.А. Магницького, а інвестиційні проект розглядати як синергетичну систему, 
що є об’єктом моделювання системи диференційних рівнянь. Нелінійна 
динаміка розвиває синергетичну економіку, що розглядає процеси економічної 
еволюції з нелінійними системами та допомагає осягнути нелінійність процесу 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії 
за умов диверсифікації їх джерел. 
 
 
3.3 Інтенсифікація залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії у енергоефективні проекти 
 
Для апробації розробленого модельного рішення розрахунку 
ефективності інвестиційного проекту, як приклад підприємства розподілення 
електроенергії, що забезпечує зовнішнє освітлення, взято одне з досліджуваних 
підприємств, а саме Комунальне підприємство електромереж зовнішнього 
освітлення м Києва «Київміськсвітло» (далі КП «Київміськсвітло»). 
У листопаді 2014 р. компанія «Київенерго» вимкнула від 
електропостачання ряд об’єктів КП «Київміськсвітло» у зв’язку із 
заборгованістю підприємства за спожиту електроенергію та зменшило денний 
ліміт на зовнішнє освітлення. Так заборгованість, що виникла внаслідок 
бюджетного недофінансування на оплату за спожиту електроенергію на 
зовнішнє освітлення у 2013 р. склала 24,9 млн. грн., а за 2014 р. ще додалося 
14,3 млн. грн. Це, у свою чергу, ще раз доводить доцільність диверсифікації 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії 
на засадах використання державно-приватного партнерства. Фінансування за 
спожиту електроенергію на зовнішнє освітлення м. Києва відповідно до Закону 
України «Про благоустрій населених пунктів» [167, ст. 29] забезпечується за 
рахунок коштів місцевого бюджету. Бюджетні асигнування для КП 
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«Київміськсвітло» у 2015 р. становили 87582 тис. грн., у 2016 р. – 136497 тис. 
грн., у 2017 р. заплановано – 156874 тис. грн.  
КП «Київміськсвітло» у 2016 р. мало такі основні фінансово-технічні 
показники: балансова вартість активів – 442 млн. грн., кількість працівників – 
379 чол., середня заробітна плата – 6374 грн./міс., кількість світлоточок – 181 
тис. шт., протяжність електромереж – 4,2 тис. км, кількість опор – 71,5 тис. шт., 
кількість шаф управління – 1,4 тис. шт., кількість одиниць спецтехніки – 90, 
кількість експлуатаційно-технічних районів – 17, кількість диспетчерських 
служб – 2. Основні показники діяльності підприємства дають нам уявлення про 
його масштаби.  
Основні параметри системи зовнішнього освітлення КП 
«Київміськсвітло» за 2011-2016 рр. представлена у додатку В, табл. В.1.  
КП «Київміськсвітло» забезпечує зовнішнє освітлення м. Києва за 
допомогою 181694 освітлювальних приладів (див. табл. 3.6), з яких 61,6 % 
(111908 шт.) мають натрійові лампи, 11,3 % (20514 шт.) ртутні лампи. 
Освітлювальні прилади з світлодіодними лампами становлять 0,5 % (928 шт.). 
 
Таблиця 3.6 
Показники наявності освітлювальних приладів зовнішнього освітлення 
КП «Київміськсвітло» 
Тип джерела світла  
Потужність 
джерела 
світла, Вт 
Кількість 
джерел 
світла, шт. 
Час роботи 
горіння за рік 
(денний / 
нічний), год. 
Річне споживання 
електроенергії з 
урахуванням часу 
горіння, кВт 
Ртутна  125 2 639 422/3571,8 1 317 454,78 
Ртутна 250 17 298 422/3571,8 17 271 188,10 
Ртутна 400 577 422/3571,8 921 769,04 
Світлодіодна    928 422/3571,8   
Натрієва  70 32 881 422/3571,8 9 192 409,65 
Натрієва 100 17 689 422/3571,8 7 064 632,82 
Натрієва 150 46 410 422/3571,8 27 802 838,70 
Натрієва 250 14 041 422/3571,8 14 019 236,45 
Натрієва 400 887 422/3571,8 1 417 000,24 
Розжарювання    218 422/3571,8   
Компактна флуоресцентна   676 422/3571,8   
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Продовження табл 3.6 
Металлогалогенна   577 422/3571,8   
Флуоресцентна   46 873 422/3571,8    
Всего   181 694 3993,8  79 006 529,77 
Джерело: наведено за даними КП «Київміськсвітло» [168] 
 
Доцільно відзначити, що кількість коштів, витрачених на оплату 
електроенергії з кожним роком збільшується. Так у 2012 р. сума становила 
25,5 млн. грн., у 2013 р. – 29,1 млн. грн., у 2014 р. – 35,0 млн. грн., у 2015 р. – 
36,5 млн. грн., у 2016 р. – 91,8 млн. грн., у 2017 р. заплановано оплату у розмірі 
– 108,2 млн. грн. Це, перш за все пов’язано із зростанням тарифів на 
електроенергію. Так у 2015 р. зростання було на 15 %, у 2016 р. –на 171 %, у 
2017 р. заплановано на 10 %.  
Середньорозрахунковий тариф на електроенергію у 2015 р. становив 
0,64 грн./кВт*год., у 2016 р. – 1,47 грн./кВт*год., на 2017 р. заплановано – 
1,66 грн./кВт*год. З кожним роком збільшується споживання електроенергії 
існуючих світлоточок. Так у 2015 р. 181 тис. шт. світлоточок споживали 58165 
тис. кВт*год., а у 2016 р. на 181 тис. шт. – споживання становило 63789 тис. 
кВт*год. Збільшення споживання електроенергії пов’язано зі зносом основних 
засобів підприємства, а також із несанкціонованим підключенням МАФІВ до 
електромереж. Кількість коштів, витрачених на обслуговування і заміну ламп 
на рік складає 2,524 млн. грн.  
Зменшити витрати на оплату електроенергії можливо шляхом заміни 
існуючих джерел світла на нові світлодіодні модулі. Характеристики заміни 
існуючих джерел світла на нові світлодіодні модулі та їх споживання 
електроенергії представлено у табл. 3.7.  
У результаті заміни джерел світла на нові світлодіодні модулі 
відбувається зменшення споживання електроенергії більше, ніж у двічі (у 2,6 
рази або на 48354873,59 кВт), а при зменшені яскравості світіння у нічний час 
доби, що можливо при використання світлодіодних модулів за їх технічними 
характеристиками світлового потоку, зменшення споживання електроенергії 
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можливо майже на 20 % (на 63680701,68 Вт). При заміні застарілих джерел 
світла на світлодіодні модулі рівень освітлення в місті покращиться на 20-40 % 
залежновід відстані опор, на яких встановлені лампи та їх висоти, а також від 
кута нахилу світильників.  
 
Таблиця 3.7 
Показники заміни існуючих джерел світла КП «Київміськсвітло» та їх 
характеристики  
Існуючі джерела світла Запропоновані світлодіодні модулі 
Тип джерела 
світла 
Потужність 
джерела 
світла, Вт 
Потужність 
світлодіодних 
модулів, Вт 
Річне 
споживання 
електроенергії 
світлодіодними 
модулями, кВт 
Річне споживання 
електроенергії 
світлодіодними модулями із 
врахуванням зменшення 
яскравості світіння у темний 
час доби на 50 %, кВт 
Ртутна 125 30 316 189,15 158 094,57 
Ртутна 250 60 4 145 085,14 2 072 542,57 
Ртутна 400 100 230 442,26 115 221,13 
Натрієва 70 30 3 939 604,13 1 969 802,07 
Натрієва 100 50 3 532 316,41 1 766 158,21 
Натрієва 150 60 11 121 135,48 5 560 567,74 
Натрієва 250 120 6 729 233,50 3 364 616,75 
Натрієва 400 180 637 650,11 318 825,05 
   30 651 656,18 15 325 828,09 
Джерело: розраховано за даними КП «Київміськсвітло» [169] 
 
При визначенні енергоефективності, одним із головних показників 
економічності є питома вага світловіддачі. Порівняльна характеристика джерел 
зовнішнього освітлення представлено у табл. 3.8. 
 
Таблиця 3.8 
Порівняльна характеристика зовнішніх джерел світла  
Найменування  
Світильники з лампами 
ЛР-300 ДРЛ-250 ДНаТ-150 
модуль 
122/740 
Кількість ламп, шт. 3 1 1 1 
Світловий потік ламп, Лм 14550 13500 15000 12200 
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Продовження табл 3.8 
Номінальна потужність ламп, Вт 900 250 150 105 
ККД світильника, % 0,70 0,70 0,70 0,85 
Світловий потік світильника (з 
урахуванням ККД), Лм 
10185 9450 10500 10332 
Потужність світильника, Вт 900 280 170 131 
Питома світлова віддача 
світильника, Лм/Вт 
11 34 62 79 
Індекс передачі кольорів  90 50 30 70 
Строк служби, годин 1000 10000 16000 50000 
Джерело: наведено за даними [170] 
 
Доцільно зазначити, що питома вага світловіддачі модулю у середньому 
перевищує показники ламп: розжарювання (ЛР) – у 7 разів, ртутних 
газорозрядних (ДРЛ) – у 2,3 рази, натрієвих газорозрядних (ДНаТ) – у 1,3 рази. 
Таким чином, енергоефективний проект з модернізації системи зовнішнього 
освітлення, що передбачає заміну застарілих ламп на світлодіодні модулі, 
забезпечить більш якісне зовнішнє освітлення міста при зменшенні споживання 
електроенергії та значно довшому терміні експлуатації світлодіодних модулів, а 
також скорочення витрат на обслуговування та заміну ламп.  
Також заміна застарілих ламп зовнішнього освітлення на нові 
опосередковано впливає на зменшення викидів парникових газів (СО2) в 
системі електропостачання. Опосередковане зменшення викидів СО2 (ЗВо) 
можна розрахувати за формулою: 
 
ЗВо = ЗПЕП * Кв,      (3.52) 
 
де ЗПЕП – зменшена подача енергії палива; 
Кв – коефіцієнт викидів СО2 (для ОЕС України Кв = 0,896 [171]). 
Річне споживання електроенергії існуючими лампами зовнішнього 
освітлення становить 79006,53 МВт*год/рік. Річний обсяг економії 
електроенергії за умов модернізації системи зовнішнього освітлення 
становитиме 48354,87 МВт*год/рік. Опосередковане зменшення викидів СО2 
становитиме 43,33 тис. тонн у рік.  
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Вартість світлодіодних модулів для зовнішнього освітлення міста 
представлена у табл. 3.9. 
 
Таблиця 3.9 
Вартість нового обладнання для зовнішнього освітлення 
Потужність 
світлодіодного 
модуля, Вт 
Кількість 
світлоточок, шт.  
Вартість 
світлодіодного 
модуля, Євро 
Загальна вартість 
світлодіодних модулів, 
Євро 
30 2 639 150 395 850,00 
60 17 298 200 3 459 600,00 
100 577 300 173 100,00 
30 32 881 150 4 932 150,00 
50 17 689 180 3 184 020,00 
60 46 410 200 9 282 000,00 
120 14 041 360 5 054 760,00 
180 887 480 425 760,00 
   26 907 240,00 
Джерело: розраховано за даними КП «Київміськсвітло» [172] 
 
Розрахунки показників вартості нового обладнання, які представлені у 
табл. 3.9, показали нам, що витрати на купівлю нових світлодіодних модулів 
становить 26 907 240,00 Євро. Також, необхідним є заміна комунікаційних 
кабелів, вартість яких становить 4 036 086,00 Євро, таким чином кошти на 
придбання світлодіодних модулів та комунікаційних кабелів 
К = 30 943 326,00 Євро. Кошти на встановлення нових джерел світла із 
прокладенням комунікаційних кабелів та трансформаторної апаратури 
становлять H = 699 874,00 Євро; на обслуговування інвестиційного проекту 
потрібно Y = 1 713 900, 00 Євро; на засоби та організацію проведення 
модернізації зовнішнього освітлення, амортизацію обладнання доцільно М = 
1220106,00 Євро. Таким чином, загальна вартість інвестиційного проекту з 
модернізації зовнішнього освітлення шляхом заміни застарілих джерел світла 
на нові для КП «Київміськсвітло» становить   34 577 206,00 ЄвроІ  . 
Відповідно до запропонованої моделі розрахунку ефективності 
інвестиційного проекту за умов диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів з 
використанням нелінійної динаміки (структурна схема алгоритму якої 
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представлена на рис. 3.3), спочатку визначаються дані для розрахунку 
ефективності інвестиційного проекту за умов диверсифікації джерел 
інвестиційних ресурсів (табл. 3.5) у відповідності до моделі нелінійної 
динаміки М.А. Магницького. Згідно з вимогами моделі зроблено нормування 
вхідних даних та визначено необхідні параметри моделі відповідно до табл. 3.5. 
У результаті розрахунків отримано: 11,587; 1,191; 2,303.       
Отже, вводяться дані, які потребує модель, вирішується система 
диференціальних рівнянь і знаходиться траєкторія рішень. Процес вирішення 
повторюється, модифікуючи вхідні дані за рахунок впливу ризиків по проекту, 
домагаючись, щоб рішення представлялося у вигляді замкнутих траєкторій 
(атрактор Фейгенбаума). 
У результаті розв’язання диференціальних рівнянь визначаються:  
по-перше, сталі траєкторії виконання інвестиційного проекту у процесі 
управління проектом (атрактор Фейгенбаума (
(2) (1)X X );  
по-друге, траєкторії управління; 
по-третє, нерухома точка управління O .  
У результаті розв’язання системи диференціальних рівнянь з 
модифікацією вхідних даних знаходиться рішення у вигляді атрактора із 
замкнутими траєкторіями. Розв’язання здійснюється методом Рунге-Кутта 4-го 
порядку з використанням програми MathCad-15. Для розрахунків 
(обґрунтовано у п.п. 3.1) вводимо початкові значення для обчислення першої 
системи диференціальних рівнянь моделі М.А. Магницького (див. формулу 
3.5): 
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Розв’язання першої системи диференціальних рівнянь наведено на 
рис. 3.4.  
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Рис. 3.4. Варіанти розв’язку першої системи диференціальних рівнянь 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Візуалізація розв’язання першої системи диференціальних рівнянь 
показує, що атрактор Фейгенбаума має розрив та немає контуру управління. У 
такому випадку, керування проектом іде тільки в ручному режимі, що є 
неефективним. Таке розв’язання у подальшому не використовується. Площина 
управління інвестиційним проектом за розглянутим варіантом розв’язку першої 
системи диференціальних рівнянь, для якого атрактор Фейгенбаума має розрив 
проілюстрована на рис. 3.5.  
У результаті модифікації вхідних даних знаходиться розв’язання у 
вигляді атрактора із замкнутими траєкторіями управління (див. рис. 3.6.) 
У даному випадку стабілізаційна точка О (див. формулу 3.7) має 
координати   1,645;1 ,418; 0,418О . 
Ілюстрація варіанту розв’язку першої системи диференціальних рівнянь 
на рис. 3.7. дає візуалізацію утвореного атрактору Фейгенбаума, що має стійку 
область (
(2) (1)X X ), у якої присутній контур управління. 
На рис. 3.7. показано, що Х має площину даних для управління, тобто 
управління проектом ефективне. Даний варіант розв’язку першої системи 
диференціальних рівнянь може бути використано для утворення необхідних 
договірних зобов’язань із контрагентами інвестиційного проекту. 
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Розраховуються витрати, дохід, фінансові потоки та відсоток ставки 
дисконтування.  
X  
Рис. 3.5. Площина управління інвестиційним проектом за розглянутим 
варіантом розв’язку першої системи диференціальних рівнянь, для якого 
атрактор Фейгенбаума має розрив 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
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Рис. 3.6. Варіант розв’язку першої системи диференціальних рівнянь із 
знаходженням замкненого атрактору Фейгенбаума 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
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Рис. 3.7. Площина управління інвестиційним проектом за варіантом 
розв’язку першої системи диференціальних рівнянь за знайденим атрактором 
Фейгенбаума 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Так як підприємство може диверсифікувати джерела фінансування,  
доцільно розглянути розв’язання другої системи диференційованих рівнянь з 
використанням екзогенних і ендогенних джерел фінансування. Розв’язок 
системи також проводиться методом Рунге-Кутта 4-го порядку. Як зазначалось 
у розділі 3.1, перші два рівняння другої системи описують стабілізацію точки 
0,1 1,1 2,1( ; ; )O x x x  за рахунок дії зміни та інтенсивності дифузії додаткового 
залучення інвестиційних ресурсів у інвестиційний проект, що відбувається 
продовж певного періоду часу у межах потреби заміни існуючого освітлення на 
нове із застосуванням світлодіодних модулів для зовнішнього освітлення. Третє 
рівняння визначає стабілізацію зміни норми прибутку, четверте – певним 
чином стабілізує ставку дисконтування у процесі використання інвестиційних 
ресурсів. 
Ефект дії стабілізації нерухомої точки визначається малим запізненням        
( 0,1  ) дії залучених інвестиційних ресурсів з ендогенних джерел за рахунок 
X
 
X
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норми прибутку по інвестиційному проекту. Результати розрахунків у даній 
системі управління інвестиційним проектом застосовуються для знаходження 
стратегії реалізації проекту шляхом заміни існуючих джерел світла на нові.  
При порівнянні двох стратегій: А – при використанні інвестиційних 
ресурсів з ендогенного джерела за використанням концесії та Б – при 
диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел 
реалізації інвестиційного проекту, вибирається найкраща стратегія за певним 
критерієм (критерієм Лапласа, обґрунтування якого подано у п.п. 3.1). 
Стабілізація точки використовується для знаходження періоду дії відповідного 
концесійного контракту виконання робіт за умови договірних зобов’язань. 
При розрахунку стратегії А – при використанні інвестиційних ресурсів з 
ендогенного джерела за використанням концесії для розв’язання другої системи 
диференційованих рівнянь (див. формулу 3.6) підставляємо наступні значення: 
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Графічне зображення розв’язку другої системи диференціальних рівнянь, 
для стратегії А – при використанні інвестиційних ресурсів з ендогенного 
джерела за використанням концесії, представлено на рис. 3.8, де стабілізація 
робочої точки управління показана горизонтальними проміжками на кривих.  
Площина управління інвестиційним проектом за варіантом розв’язку 
другої системи диференціальних рівнянь для стратегії А – при використанні 
інвестиційних ресурсів з ендогенного джерела за використанням концесії, 
проілюстрована на рис. 3.9.  
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Рис. 3.8. Варіант розв’язку другої системи диференціальних рівнянь із 
стабілізацією точки управління інвестиційним проектом (стратегія А) 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Для порівняння представимо розв’язання другої системи 
диференціальних рівнянь для варіанту Б – при диверсифікації джерел 
інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел, вводячи такі дані:  
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Графічне зображення розв’язку другої системи диференціальних рівнянь 
за умов диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних 
джерел, що відповідає стратегії Б, представлено на рис. 3.10, де стабілізація 
робочої точки управління показана горизонтальними проміжками на кривих. 
Площина управління інвестиційним проектом за варіантом розв’язку 
другої системи диференціальних рівнянь для стратегії Б – при диверсифікації 
джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел, проілюстрована 
на рис. 3.11. 
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Рис. 3.9. Площина управління інвестиційним проектом за варіантом 
розв’язку другої системи диференціальних рівнянь при використанні 
інвестиційних ресурсів з ендогенного джерела за використанням концесії 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
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Рис. 3.10. Варіант розв’язку другої системи диференціальних рівнянь із 
стабілізацією точки управління інвестиційним проектом (стратегія Б) 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Отже, розв’язки другої системи диференціальних рівнянь дали однозначні 
результати щодо ефективності використання стратегії за умов диверсифікації 
джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел, що наочно 
проілюстровано на рис. 3.11. 
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Рис. 3.11. Площина управління інвестиційним проектом за варіантом 
розв’язку другої системи диференціальних рівнянь при диверсифікації джерел 
інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Розв’язок першої системи диференціальних рівнянь після стабілізації 
точки Фейгенбаума для варіанта Б за умов диверсифікації джерел 
інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел подано у таблиці 3.10.  
 
Таблиця 3.10 
Розв’язки першої системи диференціальних рівнянь із стабілізацією 
робочої точки управління за другою системою диференціальних рівнянь 
моделі нелінійної динаміки М.А. Магницького 
Х  0 1 2 3 4 
0 січень 0 0,050 0,050 0,051 0,050 
1 лютий 3,498*10-3 0,050 0,050 0,051 0,049 
2 березень 6,997*10-3 0,050 0,050 0,051 0,048 
3 квітень 0,010 0,050 0,050 0,050 0,047 
4 травень 0,014 0,050 0,050 0,050 0,046 
5 червень 0,017 0,050 0,050 0,050 0,045 
6 липень 0,021 0,049 0,050 0,049 0,045 
7 серпень 0,024 0,049 0,050 0,049 0,044 
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Продовження табл 3.10 
8 вересень 0,028 0,049 0,050 0,049 0,043 
9 жовтень 0,031 0,049 0,050 0,048 0,042 
10 листопад 0,035 0,049 0,050 0,048 0,041 
11 грудень 0,038 0,049 0,051 0,048 0,040 
Джерело: розраховано автором дослідження 
 
Як зазначалося у п.п. 3.1. дисертаційної роботи, після знаходження 
розв’язку моделі нелінійної динаміки М.А. Магницького, розраховуємо 
ефективність інвестиційних проектів для стратегії Б – при диверсифікації 
джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел за умов 
використання концесії, де: перший варіант – стратегія без стабілізації точки 
управління Фейгенбаума, другий варіант – із стабілізацією точки управління 
проектом. 
1. Чистий приведений дохід від проекту NPV розраховуємо для першого 
та другого варіантів стратегії Б (див. табл. 3.11) за формулами (3.23 – 3.26). 
Проміжні розрахунки подані у додатку Г. 
 
Таблиця 3.11 
Результати розрахунку чистого приведеного доходу NPV по першому і 
другому варіантах стратегії Б 
Чистий приведений дохід NPVa1 NPVa2 NPVa3 NPVa4 
Значення розрахунків  345,488 343,933 345,280 345,414 
Джерело: розраховано автором дослідження 
 
При цьому середня ставка дисконтування ra0 та варіанти ставок ra1, ra2 із 
заданим середнім значенням на 2016 р. розраховані за формулою (3.19) мають 
такі значення:  
ra0 = 0,122;  mean(ra1) = 0,123;    mean(ra2) = 0,122. 
Середній коефіцієнт впливу даних за 4-й квартал 2016 р. розрахований за 
формулою (3.20), дорівнює k = 0,035. 
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Максимальні витрати Va0 при впровадженні стратегії Б – при 
диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних джерел за 
умов використання концесії не повинні перевищувати значення Va0,, яке 
розраховане за формулою (3.21) та дорівнює: Va0 = 623,041 
Платіжна матриця (див. формулу (3.31)) щодо реалізації стратегії Б для 
варіантів 1 та 2 має наступний вигляд: 
,
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Отже, за даними платіжної матриці ставка дисконтування змінюється за 
варіантом 1-го стовпчика PLA, тобто вигідним є варіант стратегії проекту за 1-
ою строкою, а за ставкою дисконтування за варіантом 2-го стовпчика PLA 
вигідним є варіант стратегії проекту за 2-ю строкою. Таким чином, доцільно 
застосувати для прийняття рішення в умовах невизначеності вибору варіанта 
стратегії проекту критерій Лапласа (див. формули (3.32-3.33)), за яким:  
NPVv1 = 344,711;     NPVv2 = 345,347. 
Розрахунки NPVv1 та NPVv2 дають можливість визначити, що найбільш 
вигідним є варіант 2 інвестиційного проекту за реалізації стратегії Б. 
Залежності подано на рис. 3.12. для проекту з NPVv2 = 345,347; де: Da2 – 
доходи, Va2 – витрати і DPa2 – грошові потоки у часі за 2016 рік по місяцях. 
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Рис. 3.12. Графіки залежностей для найкращої стратегії проекту, обраної за 
результатами розрахунків 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
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2. Розрахунок індексу прибутковості проекту PI для обраного 2-го 
найкращого варіанта стратегії інвестиційного проекту реалізації стратегії Б 
проводиться за формулу 3.34:  
І = 3,458*107;   К = 1,463*107;  РІ = 2,361 %. 
Графік залежності відсоткової ставки у часі за рік представлено на 
рис. 3.13. 
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Рис. 3.13. Залежність ставки дисконтування у часі за рік  
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
3. BCа – коефіцієнт відношення вигоди до витрат за рік по проекту 
розраховується за формулою (3.35) та дорівнює:  
ВСа2 = 1,201. 
4. Розрахунок внутрішньої норми окупності проекту IRR (за формулою 
3.36): 
Irr = 0,04 ram = (0,07   0,08   0,19   0,22)
T 
NPVm = (NPVa1   NPVa4   NPVa3   NPVa2)
T
. 
Коефіцієнт внутрішньої норми окупності для даного варіанта проекту 
Irr = 0,04 проілюстровано на рис. 3.14, коли NPV = 0. Апроксимацію параболою 
N(ram) представлено на рис. 3.15. 
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Рис. 3.14. Залежності NPVm та ram  поквартально для вибраної стратегії 
проекту Б 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
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Рис. 3.15. Апроксимуюча парабола внутрішньої норми окупності проекту 
IRR 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Розрахунок періоду окупності інвестиційного проекту і побудову S-кривої 
Фішера-Прайа було здійснено методом апроксимації трьома параболами та 
представлено на рис. 3.16. 
 
,10125,3)00,32( 43
Y
         T = 32 місяця  
Отже, за розрахунками період окупності проекту заміни ламп зовнішнього 
освітлення становить 32 місяця. 
Прогнозування витрат з обслуговування об’єктів інвестиційного проекту 
на період 2017-2019 рр. по кварталам здійснюється застосовуючи метод 
лінійної екстраполяції витрат (формули 3.49-3.51). 
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Рис. 3.16. Розрахунок періоду окупності інвестиційного проекту 
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Розраховане середнє значення витрат дорівнює Va2pm = 2,138*10
5
; 
коефіцієнти екстраполяції дорівнюють: 
intercept (i, Va2p) = 1,402;   slope (i, Va2p) = - 0,062. 
,402,1062,0)(1  iif  
де: f1(4) = 1,154; f1(8) = 0,906; f1(12) = 0,657. 
Для 2017 р. Va2p1 := f1(4)*Va2pm;  Va2p1 = 246677; 
для 2018 р. Va2p2 := f1(8)*Va2pm; Va2p1 = 193665; 
для 2019 р. Va2p3 := f1(12)*Va2pm; Va2p1 = 140653. 
Графічне зображення прогнозування витрат з обслуговування об’єктів 
інвестиційного проекту на період 2017-2019 рр. по кварталам за використанням 
лінійної екстраполяції витрат представлено на рис. 3.17. 
Після оцінювання ефективності інвестиційного проекту підприємства 
розподілення електроенергії, що забезпечує освітлення населених пунктів за 
умов диверсифікації джерел інвестиційних проектів можемо розрахувати 
коефіцієнт інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів щодо механізму 
залучення інвестиційних ресурсів, який був запропонований у п.п. 3.1. роботи.  
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Рис. 3.17. Прогнозування витрат по обслуговуванню об’єктів 
інвестиційного проекту на період 2017-2019 рр. по кварталам за використанням 
лінійної екстраполяції  
Джерело: побудовано автором за результатами розрахунків  
 
Розрахунки середньозваженого індексу інтенсифікації залучення 
інвестиційних ресурсів механізму залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії (Im) здійснюються відповідно 
формул (3.1-3.4).  
Абсолютна зміна витрат за електроенергію при застосування 
світлодіодних модулів (Е1) визначається відповідно розрахованого 
енергоефективного проекту на прикладі КП «Київміськсвітло». Економія 
електроенергії (попередньо розрахована за даними табл. 3.6, див. формулу 
3.48) дорівнює 48354,87 МВт*год/рік, тариф за кВт електроенергії у 2017 р. 
становить 1,66 грн. (за даними КМДА, див. пояснення до табл. 3.6): 
.8026908166087,483541 E
 
Абсолютна зміна витрат за опосередковане зменшення викидів 
парникових газів (СО2) в системі електропостачання за умов заміни застарілих 
ламп зовнішнього освітлення на нові (Е2) знаходиться відповідно проведених 
розрахунків (див. формулу 3.48) з урахуванням виплат за викиди у розмірі 
7,86 Євро за 1 т. (відповідно124, ст. 243]): 
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.953606608,220433302 E  
Абсолютна зміна витрат на утилізацію відпрацьованих ртутних ламп 
(Е3) розраховується з урахуванням вартості утилізації ртутних ламп і 
дорівнює (вартість утилізації ртутної лампи за даними КП «Київміськсвітло 
становить 300 грн.» [173]): 
.6154200300205143 E  
Коефіцієнт впливу залучення інвестиційних ресурсів у підприємство 
розподілення електроенергії за проектом модернізації системи зовнішнього 
освітлення (K1) за формулою 3.2 дорівнює: 
.013,1
866413128
)615420095360668026908(
11 

K  
Абсолютна зміна часу залучення інвестиційних ресурсів за умов 
направлення зусиль на вирішення тріади проблем на мікро-, мезо-, макрорівнях 
щодо розвитку підприємств промисловості, у тому числі розподілення 
електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів (T) 
розраховуємо відповідно до доробку фахівців Державної установи «Інститут 
економіки природокористування та сталого розвитку Національної Академії 
наук України» [175]. Коефіцієнт впливу заходів направлених на вирішення 
тріади проблем на мікро-, мезо- та макрорівнях щодо розвитку підприємств 
розподілення електроенергії (К2) знаходимо за формулою (3.3): 
.031,1
32
1
12 K  
При розрахунку коефіцієнту впливу заходів зниження ризиків 
інвестиційних проектів за умов диверсифікації їх джерел (K3) використовуємо 
теорію ризиків [176]: за емпіричною шкалою ризиків область ризиків є 
нормальною, якщо ймовірність небажаного результату становить від 0 до 25 %.  
Ризики при залученні інвестиційних ресурсів за умов концесії (див. 
рис. 2.2.) визначені як трансцендентні (розглядаються тільки систематичні без 
форс-мажорних) та внутрішні ризики.  
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За використанням формули (3.3) отримуємо коефіцієнт впливу заходів 
щодо активізації залучення інвестиційних ресурсів (K3): 
3
1
1 1,25.
4
K     
Середньозважений індекс інтенсифікації залучення інвестиційних 
ресурсів механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії (Im) знаходимо за формулою (3.1): 
 
3 1,013 1,031 1,25 1,1.mI      
Таким чином, розрахунки середньозваженого індексу інтенсифікації 
залучення інвестиційних ресурсів механізму залучення інвестиційних ресурсів 
у підприємства розподілення електроенергії, на прикладі залучення 
інвестиційних ресурсів у енергоефективний проект з модернізації зовнішнього 
освітлення показали, що рівень інтенсифікації є достатнім. 
Отже, за розробленою моделлю розрахунку ефективності залучення 
інвестиційних ресурсів на основі нелінійної динаміки М.А. Магницького, яка 
сформована у вигляді двох систем диференціальних та дозволяє виявити 
атрактор Фейгенбаума, було розраховано ефективність залучення 
інвестиційних ресурсів на прикладі КП «Київміськсвітло» за: чистим 
приведеним доходом від проекту; індексом прибутковості проекту; 
відношенням вигоди до витрат по проекту; внутрішньою нормою окупності 
проекту; дисконтним періодом окупності проекту. Також здійснюється 
прогнозування витрат обслуговування об’єктів концесійного проекту на 
подальший період. Проведені розрахунки інвестиційного проекту для 
підприємства розподілення електроенергії КП «Київміськсвітло» з модернізації 
зовнішнього освітлення шляхом заміни застарілих джерел світла на 
світлодіодні модулі, вартість якого становить 34,577 млн. Євро доводять, що 
проект має період окупності 32 місяця за умов диверсифікації джерел 
залучення інвестиційних ресурсів, а саме використання державно-приватного 
партнерства та підписання угоди про концесію. 
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Обґрунтовано, що енергоефетивний проект щодо модернізації 
зовнішнього освітлення на прикладі КП «Київміськсвітло», має позитивний 
економічний, а також соціальний та екологічний ефекти. Модернізація 
зовнішнього освітлення призведе до: зниження споживання електроенергії та 
витрат на неї, що набуває особливого значення з урахуванням зростання 
тарифів на електроенергію; скорочення витрат на обслуговування системи 
зовнішнього освітлення міста з рахунок терміну служби світлодіодних модулів. 
Позитивний вплив на соціальне становище міста полягає у: покращенні 
естетичного вигляду вулиць, площ, внутрішньо-дворових територій тощо; 
широкому температурному діапазоні роботи світлодіодних модулів; реальної 
передачі кольору природного сонячного випромінювання; відсутності 
стробоскопічного ефекту, що поліпшить якість зовнішнього освітлення та 
впливатиме на зниження криміногенної обстановки в місті. 
Вплив на покращення екологічного стану полягає у: повній екологічній 
безпеці при утилізації світлодіодних модулів, оскільки вони не містять 
шкідливих і безпечних речовин; запобіганні світловому забрудненню 
навколишнього середовища, оскільки відсутній стробоскопічний ефект; 
опосередкованому зменшенню викидів парникових газів за рахунок зменшення 
споживання електроенергії, що призведе до скорочення споживання палива на 
електростанціях. 
 
 
Висновки до 3 розділу 
 
1. На основі проведеного дослідження запропонована концепція 
інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення 
електроенергії допоможе забезпечити практичну реалізацію розробленого 
інструментарію задля досягнення стабільного економічного розвитку 
підприємств в умовах нарощення загроз та ризиків. 
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Розроблення гіпотез та припущень дозволило сформулювати систему 
принципів для концепції інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів у 
підприємства розподілення електроенергії, а також побудувати для її 
візуалізації схему концепції інтенсифікації залучення інвестиційних ресурсів. 
У ході дослідження встановлено, що на мінімізацію ризиків позитивно 
впливає:   
по-перше, сам механізм залучення інвестиційних ресурсів, оскільки він 
розкриває свою дію через такі функції, як: результативність, аналіз, координація, 
контроль, системність, управління, що спрямовані на вирішення конкретних 
завдань;  
по-друге, диверсифікація джерел залучення інвестиційних ресурсів на 
засадах державно-приватного партнерства, а саме за використанням концесії;  
по-третє, дії державного/муніципального партнера за використанням 
концесії зі зниження ризиків до проведення концесійного конкурсу, які повинні 
проводитися у таких напрямах, як: дослідження світового досвіду залучення 
інвестиційних ресурсів; визначення очікуваних результатів та засоби його 
досягнення; визначення адекватності концесії щодо суспільного інтересу; 
зниження ризиків юридичного характеру; розробка плану заходів у відповідності 
до умов концесійної угоди на випадок припинення концесії внаслідок форс-
мажорних обставин; страхування інвестиційного проекту залежновід виду 
концесійної угоди; структурування платежів таким чином, щоб мінімізувати 
фінансові втрати; виявлення необхідних дозволів управлінських структур та 
сприяння їх отриманню тощо;  
по-четверте, при виникненні трансцендентного ризику спільні заходи з 
сторін усіх партнерів, у тому числі державно-приватного партнерства, незалежно 
від того, кому належить ризик;  
по-п’яте, прогнозування ймовірності виникнення ризиків та максимальне 
урахування їх при укладенні виваженої обґрунтованої концесійної угоди. 
2. У ході проведеного дослідження встановлено, що на механізм 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії у 
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сучасних умовах впливають різні фактори, внаслідок чого відбуваються 
хаотичні зміни, які важко, або навіть, неможливо завчасно передбачити, то у 
роботі було запропоновано визначення ефективності інвестиційного проекту 
для підприємств розподілення електроенергії за використанням моделі 
нелінійної динаміки М.А. Магницького. Нелінійна динаміка дає можливість 
розглядати стійкість систем в умовах швидкоплинних структурних 
перетворень, переходів до хаосу з невизначеністю характеристик. 
Інвестиційний проект розглядається як певна економічна система, передбачає 
фінансові потоки і породжує проблему вибору об’єктів інвестування із 
можливістю диверсифікації джерел їх залучення. Також інвестиційний проект є 
об’єктом моделювання, як система диференційних рівнянь у математичній 
моделі нелінійної динаміки М.А. Магницького та розглядається, як система, що 
має складну поведінку та певні закони функціонування.  
3. В результаті проведеного дослідження встановлено, що використання 
математичної моделі нелінійної динаміки М.А. Магницького для визначення 
ефективності інвестиційного проекту підприємств розподілення електроенергії 
на основі вводу даних, які складені на основі звітів та відповідних калькуляцій з 
підготовки до інвестиційного проекту, дозволяє виявити атрактор Фейгенбаума 
(впорядковану систему, що складається з точки та граничного циклу), з’ясувати 
усі точки та цикли та стабілізувати їх. Для розв’язання системи 
диференціальних рівнянь моделі М.А. Магницького використовується метод 
Рунге-Кутта 4-го порядку. Для пояснення рішень диференціальних рівнянь 
математичної моделі М.А. Магницького було використано біфуркацію Хопфа. 
Результати розрахунків математичної моделі нелінійної динаміки 
М.А. Магницького за наявності атрактора, траєкторій та точки управління дає 
можливість знайти два варіанти стратегій реалізації інвестиційного проекту: А – 
при залучені інвестиційних ресурсів з ендогенного джерела за використанням 
концесії; Б – при диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів за рахунок 
екзогенних джерел. У свою чергу, у межах стратегії Б розглядається два 
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варіанти щодо реалізації інвестиційного проекту і вибирається найкращий 
варіант. 
Для вибору найкращого варіанту стратегії реалізації інвестиційного 
проекту обрано критерій Лапласа, оскільки він дає можливість враховувати 
кожне з можливих наслідків у прийнятті рішень шляхом усереднення 
проміжних значень отриманих даних у стратегіях реалізації інвестиційного 
проекту. 
Запропонована структурна схема алгоритму розрахунку ефективності 
інвестиційного проекту підприємств розподілення електроенергії за моделлю 
нелінійної динаміки М.А. Магницького, за якою розрахункові дані, отримані в 
результаті рішень двох систем диференціальних рішень моделі нелінійної 
динаміки М.А. Магницького, використовуються для розрахунку ефективності 
інвестиційного проекту, а саме: чистого приведеного доходу від проекту; 
індексу прибутковості проекту; відношення вигоди до витрат по проекту; 
внутрішньої норми окупності проекту; дисконтного періоду окупності проекту 
за побудовою S-кривої Фішера-Прайа. А також здійснюється прогнозування 
витрат обслуговування об’єктів концесійного проекту на подальший період. 
Основні результати розділу щодо механізму залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії було попередньо 
опубліковано автором дисертації у наступних наукових роботах: [177] (див. 
додаток Е). Отримані результати підтверджено довідками про впровадження, 
приведеними у додатку Ж (див. рис. Ж.1., рис. Ж.3., рис. Ж.4., рис. Ж.6.), де 
означено досвід апробації прикладних розробок дисертанта. Окремі результати 
використано як матеріали для навчально-методичного забезпечення викладання 
економічних дисциплін у КПІ імені Ігоря Сікорського. 
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ВИСНОВКИ 
 
У дисертації здійснено теоретичне узагальнення і запропоновано нове 
вирішення науково-прикладного завдання щодо розроблення теоретико-
методичних та прикладних засад механізму залучення інвестиційних ресурсів. 
Результати проведеного дослідження дозволяють сформулювати наступні 
висновки та пропозиції: 
1. Проведене наукове дослідження показало недостатню ефективність 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії, 
у тому числі, що забезпечують зовнішнє освітлення населених пунктів, що 
спричинило необхідність удосконалення механізму залучення інвестиційних 
ресурсів за умов диверсифікації їх джерел. 
На основі дослідження наукових розробок вітчизняних та зарубіжних 
вчених в частині теоретико-методичних засад інвестування розкрито сутність, 
структуру, функції, мету та завдання механізму залучення інвестиційних 
ресурсів. Це дало можливість уточнити економічну сутність понятійно-
категоріального апарату теорії інвестування та дійти до таких трактувань: 
інвестиції – всі види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в 
об’єкти підприємницької та інших видів діяльності, з урахуванням наявності 
певних ризиків, в результаті якої створюється прибуток (дохід) або досягаються 
соціальний, екологічний та інші ефекти; інвестиційні ресурси – сукупність 
фінансових, матеріальних, нематеріальних, а також інтелектуальних ресурсів, 
які використовуються суб’єктами господарювання у процесі їх вкладення в 
об’єкти інвестування та допомагають перетворити наявний потенціал у капітал 
із урахуванням їх ризикованості для отримання прибутку або досягнення 
соціального, екологічного та інших ефектів; механізм залучення інвестиційних 
ресурсів – це спосіб організації, мобілізації й використання інвестиційних 
ресурсів під впливом дії економічних законів, економічної політики держави та 
ефективності суб’єктів господарювання, що розкриває свою дію через функції, 
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спрямовані на вирішення поставлених задач, з метою досягнення конкретного 
результуючого економічного ефекту на засадах диверсифікації джерел 
інвестиційних ресурсів. 
2. На основі проведеного дослідження обґрунтовано необхідність 
впровадження механізму залучення інвестиційних ресурсів у підприємства 
розподілення електроенергії задля забезпечення модернізації основних засобів 
підприємств в умовах нарощення загроз та зростання ризиків. Доведено, що 
такий механізм має базуватися на когнітивній парадигмі, за якою зміна одних 
об’єктів або процесів спричиняє зміну інших, а його структура має обов’язково 
включати такі елементи, як: методи, функції, важелі та фінансові регулятори 
впливу, враховувати вплив ринкових економічних законів, держави, макро- й 
мікроекономічних факторів впливу. Сформований таким чином механізм 
надасть можливість активізувати залучення інвестиційних ресурсів та 
диверсифікувати їх джерела.  
3. У ході проведеного дослідження сформовано науково-методичні засади 
залучення інвестиційних ресурсів та напрями диверсифікації їх джерел у 
підприємства розподілення електроенергії. З метою реалізації функціонування 
механізму залучення інвестиційних ресурсів запропоновано та обґрунтовано 
композицію поетапних процедур формування ресурсів підприємств 
розподілення електроенергії відповідно з ендогенних (внутрішніх і зовнішніх) 
та екзогенних джерел їх походження, що дає можливість визначення такого їх 
сполучення, яке підвищить потенціал підприємств за рахунок ефективного 
залучення інвестицій. Це сприятиме скороченню попиту підприємств у 
позиковому капіталі, прискоренню обігу капіталу, зменшенню ризиків 
інвестування та стабільному економічному розвитку підприємств.  
4. В результаті діагностування стану енергетичного ринку та умов 
функціонування механізму залучення інвестиційних ресурсів встановлено 
наявність тріади проблем на мікро-, мезо- та макрорівнях, спрямування зусиль 
на одночасне вирішення яких сприятиме активізації залучення інвестиційних 
ресурсів у підприємства розподілення електроенергії. 
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Проведене дослідження дало можливість з’ясувати, що залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії за умов їх 
диверсифікації на засадах державно-приватного партнерства за використанням 
концесії у інвестиційні проекти з модернізації зовнішнього освітлення шляхом 
комплексної заміни застарілого обладнання та джерел світла на світлодіодні 
модулі дасть можливість: зменшити витрати на електроенергію в 5,2 рази із 
зменшенням яскравості освітлення у нічний час доби на 50 %; покращити 
якість зовнішнього освітлення на 20-40 %, що, у свою чергу, також дає 
позитивний соціальний ефект, а саме знижує злочинність, вандалізм; для 
підприємств розподілення електроенергії комунальної власності зменшити 
видатки місцевих бюджетів; для підприємств розподілення електроенергії 
знизити витрати на функціонування мережі зовнішнього освітлення; збільшити 
екологічну безпеку шляхом зменшення викидів СО2 за рахунок збільшення 
швидкості руху транспорту та зменшення їх простоїв унаслідок скорочення 
кількості дорожньо-транспортних пригод, а також витрат на утилізацію джерел 
світла; отримати соціальний ефект; збільшити туристичну й інвестиційну 
привабливість. 
5. Проведене дослідження ефективності використання інвестиційних 
ресурсів підприємствами розподілення електроенергії надало можливість дійти 
висновку, що на їх діяльність вплинули сучасні умови нарощення загроз та 
ризиків, що, у свою чергу, призвело до: падіння індексу промислової продукції 
(що у 2015 р. становив 87,0 % до попереднього року), зростання поточних 
зобов’язань і забезпечень, а також кредиторської та дебіторської заборгованості 
підприємств розподілення електроенергії (дебіторська заборгованість 
підприємств за 2010-2015 рр. зросла в 4,3 рази, кредиторська – у 2,2 рази, 
скорочення власного капіталу у 2015 р. становило 13,8 % до попереднього 
року), погіршення показників фінансового результату підприємств 
розподілення електроенергії (у 2015 р. їх збиток становив -32,84 млрд. грн.), 
зниження рентабельності підприємств (у 2015 р. рентабельність від усієї 
діяльності становила -6,9 %) тощо. 
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6. Аналіз та узагальнення закордонного досвіду активізації залучення 
інвестиційних ресурсів, вітчизняної нормативно-правової та організаційно-
інформаційної бази дозволили встановити, що ефективним способом залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії є державно-
приватне партнерство за використанням концесії під час реалізації 
інвестиційних проектів з модернізації основних засобів. Залучення 
інвестиційних ресурсів має відбуватися на принципах адаптивності, 
динамічності, циклічності та стабілізації задля вирішення проблем розвитку 
підприємств розподілення електроенергії з урахуванням взаємообумовленості 
факторів впливу на різних рівнях. Обґрунтовано, що використання державно-
приватного партнерства має позитивний ефект як для підприємств так і для 
органів влади, а також дає можливість: більш ефективного управління 
фінансуванням, застосування інноваційних технологій, розподілення ризиків 
інвестування, зменшення вартості інвестиційних проектів, покращення якості 
робіт та скорочення термінів реалізації проектів тощо. 
7. За результатами проведеного дослідження обґрунтовано, що 
компонентна структура механізму залучення інвестиційних ресурсів має бути 
сформована з використанням ресурсно-функціонального, процесного, 
системного та синергетичного підходів, враховувати закономірності 
економічного розвитку, що надає можливість скоординувати й спрямувати дії 
всіх суб’єктів, які зумовлюють активізацію інвестиційних ресурсів, породжує 
синергетичний ефект від їх залучення. 
8. Аналіз літературних джерел та практики діяльності підприємств 
дозволив сформувати науково-методичні положення оцінювання залучення 
інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії за умов 
диверсифікації їх джерел. Так, у роботі було сформовано та обґрунтовано 
композицію процедур, що має передбачати моделювання прогнозних значень 
показників ефективності інвестиційного проекту з урахуванням нелінійної 
динаміки економічних процесів, недопущення переходу у нестійкий 
нерівноважний стан під час реалізації інвестиційного проекту. Було доведено, 
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що для розрахунку оцінювання ефективності інвестиційного проекту 
підприємств розподілення електроенергії можливо використовувати модель 
нелінійної динаміки М.А. Магницького з урахуванням того, що механізм 
залучення інвестиційних ресурсів у підприємства розподілення електроенергії 
передбачає використання державно-приватного партнерства. Застосування 
такої моделі дозволяє визначити: чистий приведений дохід від проекту; індекс 
прибутковості проекту; відношення вигоди до витрат за проектом; внутрішню 
норму окупності проекту; дисконтний період окупності проекту, а також 
здійснити прогнозування витрат обслуговування об’єктів концесійного проекту 
на подальший період. 
9. Проведені розрахунки з використання  моделі нелінійної динаміки для 
розрахунку ефективності залучення інвестиційних ресурсів у модернізацію 
зовнішнього освітлення шляхом заміни застарілих джерел світла на 
світлодіодні модулі для КП «Київміськсвітло» показали, що при вартості 
інвестиційного проекту 34,577 млн. євро проект має період окупності 32 місяці 
за умов диверсифікації джерел залучення інвестиційних ресурсів, а саме 
використання державно-приватного партнерства та підписання угоди про 
концесію.  
Обґрунтовано, що енергоефективний проект щодо модернізації 
зовнішнього освітлення на прикладі КП «Київміськсвітло» має позитивний 
економічний, а також соціальний та екологічний ефекти. Модернізація 
зовнішнього освітлення призведе до: зниження споживання електроенергії та 
витрат на неї, що набуває особливого значення з урахуванням зростання 
тарифів на електроенергію; скорочення витрат на обслуговування системи 
зовнішнього освітлення міста за рахунок збільшення терміну служби 
світлодіодних модулів. 
10. За результатами проведеного дослідження розроблено та 
обґрунтовано науково-методичні положення та практичні рекомендації щодо 
удосконалення механізму залучення інвестиційних ресурсів задля активізації їх 
залучення у підприємства розподілення електроенергії. Запропоновані 
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рекомендації були використані у діяльності підприємств розподілення 
електроенергії та дали позитивний економічний ефект.  
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Додаток А 
Таблиця А.1 
Аналіз визначення дослідниками сутності поняття «інвестиції» за 
ресурсно-витратним* підходом 
Джерело Визначення поняття «інвестиції» Використаний 
підхід 
Недоліки 
підходу 
Г.П. Подшива-
ленко  
сукупність витрат, що реалізуються у 
формі цілеспрямованого вкладення 
капіталу на певний термін у різні галузі 
і сфери економіки, в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності для отримання прибутку 
(доходу) і досягнення як 
індивідуальних, цілей інвестора, так і 
позитивного соціального ефекту  
отримання 
прибутку (доходу) 
і досягнення 
позитивного 
соціального 
ефекту через 
вкладення 
капіталу 
інвестування 
ототожнюються 
з витратами 
А.П. Дука  слід розуміти всі види економічних 
ресурсів, які вкладаються у поточному 
періоді у відповідні об’єкти, створення 
яких сприяє забезпеченню 
розширеного відтворення, а 
використання компенсує інвестору 
відмову від поточного споживання 
вкладених ресурсів шляхом отримання 
вигід у майбутньому  
розширене 
відтворення 
капіталу  
не враховується 
отримання 
соціального 
ефекту 
енциклопедія 
банківської 
справи 
України 
А.А. Пересада  
сукупність всіх видів майнових та 
інтелектуальних цінностей (ресурсів), 
що вкладаються в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності з метою отримання 
прибутку, досягнення соціального 
ефекту  
вкладення 
цінностей з метою 
отримання 
прибутку, або 
досягнення 
соціального 
ефекту 
інтелектуальні 
цінності 
зводяться до 
ресурсів, а вони 
можуть 
виступати і у 
вигляді 
інтелектуального 
потенціалу 
К.П. 
Покатаєва  
всі види майнових та інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності, в результаті якої 
передбачається отримання прибутку 
або виникнення інших позитивних 
екстернарій, досягнення яких 
пов’язано із факторами часу і ризику 
 
врахування 
ризикованості від 
вкладень  
окрім майнових 
та 
інтелектуальних 
цінностей можна 
виділити 
немайнові  
А.М. 
Поручник,  
Н.О. 
Татаренко  
 
сі види майнових, інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності для отримання прибутку або 
досягнення певних соціальних ефектів 
як засіб 
збільшення 
капіталу, надання 
соціальних 
послуг, що 
сприятимуть 
соціально- 
окрім майнових 
та 
інтелектуальних 
цінностей можна 
виділити 
немайнові 
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 в економічному 
розвитку 
суспільства 
 
І.А. Бланк  
 
вкладання капіталу у всіх його формах у 
різноманітні об’єкти (інструменти) його 
господарської діяльності з метою 
отримання прибутку, а також 
досягнення економічного або 
неекономічного ефекту, здійснення 
якого базується на ринкових принципах 
і пов’язано з факторами часу, ризику та 
ліквідності 
Логічним є 
пов’язування 
інвестування з 
факторами часу, 
ризику та 
ліквідності і у 
трактуванні 
сутності інвестицій 
досягнення 
економічного 
або 
неекономічного 
ефекту може 
базуватися не 
тільки на 
ринкових  
принципах  
Л.М. Сорока  
 
всі види грошових, майнових та 
інтелектуальних цінностей, що 
вкладаються в підприємства, 
підприємницькі проекти й програми, які 
сприяють розвитку виробництва та 
невиробничої сфери, підприємництва, з 
метою отримання прибутку та 
соціального ефекту 
розширення поняття 
за рахунок розгляду 
його як вкладання 
всіх видів грошових, 
майнових та 
інтелектуальних 
цінностей 
звужено об’єкти 
вкладання 
інвестиційних 
цінностей до 
вкладання у 
підприємства, 
підприємницькі 
проекти та 
програми 
І.Й. Малий  
 
значна кількість вкладень капіталу 
практично в усі види діяльності 
прибуткового характеру, а також у 
підприємницьку діяльність, де 
досягається соціальний ефект  
отримання 
прибутку  
наголошення 
тільки на 
соціальному 
ефекті, 
невизначеність 
трактування 
«значна кількість 
вкладень» 
А.М. Мороз  
 
сукупність витрат, що реалізуються у 
формі довгострокових вкладень 
капіталу в різні галузі економіки з 
метою отримання підприємницького 
доходу, прибутку, проценту  
отримання 
прибутку 
ототожнення із 
довгостроковим 
вкладанням 
капіталу, 
отримання 
прибутку 
С.В. 
Мочерний  
 
довготермінові вкладення капіталу в 
різні сфери та галузі народного 
господарства всередині країни та за її 
межами з метою привласнення 
прибутку. Інвестиціями на мікрорівні 
слід розуміти вкладення у розвиток 
продуктивних сил і відносин 
економічної власності 
отримання 
прибутку 
ототожнення із 
довгостроковим 
вкладанням 
капіталу, 
отримання 
прибутку 
Д.М. 
Черваньов, 
Л.І. Нейкова   
відображають відносини, пов’язані з 
довгостроковим авансуванням 
грошових, майнових та інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в об’єкти 
підприємницької діяльності, в їхні 
основні та обігові фонди, а також у 
науково-технічний розвиток, якісне 
вдосконалення виробничої бази та 
економічні 
відносини пов’язані 
з довгостроковим 
авансуванням 
наголос на 
довгостроковим 
вкладанні  
капіталу 
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 освоєння випуску нових видів продукції 
від моменту авансування до реального 
відшкодування й отримання прибутку 
або соціального ефекту 
  
О.Б. Крутик,  
О.Г. 
Нікольска  
 
динамічний процес зміни форм 
капіталу, послідовного перетворення 
початкових ресурсів і цінностей в 
інвестиційні витрати та перетворення 
вкладених коштів у приріст капітальної 
вартості у формі доходу або соціального 
ефекту 
інвестиції 
розглядаються як 
інвестиційний 
цикл, що гарантує 
розвиток суб’єкта і 
об’єкта інвестицій  
 
 
для суб’єкта 
інвестування не 
може бути 
отримано 
соціального 
ефекту, 
інвестування 
пов’язуються із 
довгостроковими 
вкладеннями  
О.І. Гуторов  
 
економічна категорія розширеного 
відтворення, яка є основним 
інструментом формування 
мікроекономічних та макроекономічних 
пропорцій та визначає темпи 
економічного росту 
зводиться до 
виробничого 
інвестування 
сумнівність 
твердження, що 
інвестиції 
визначають 
темпи 
економічного 
зростання 
В.А. Машкін  
 
 вкладення інвестора в об’єкт 
інвестицій, що робить його учасником 
цього об’єкту, при цьому наочна 
наповненість вкладення визначає 
характер зв’язку інвестора з об’єктом 
інвестицій і можливі способи дії на цей 
об’єкт  
довгострокове 
вкладення капіталу 
в будь-яке 
підприємство 
не враховується 
отримання 
соціального 
ефекту 
М.О. 
Шишханов  
 
розміщення капіталу в самостійні 
підприємства на строк не менше 
одного року або з метою отримання 
додаткового прибутку. Термін 
«інвестиції» зазвичай використовують 
для позначення потоку витрат на 
збільшення або підтримку реального 
основного капіталу 
довгострокове 
вкладання капіталу 
у розширення 
капіталу  
вкладення на 
строк не менше 
одного року, не 
враховується 
отримання 
соціального 
ефекту 
Т.В. 
Давидюк, 
С.Г. 
Оганджанян  
 
сукупність фізичних, нематеріальних і 
фінансових активів, що вкладаються на 
термін більше одного року в об’єкти 
підприємницької та інших видів 
діяльності, а також пов’язані з цим 
процесом трудові ресурси, з метою 
отримання економічної вигоди, 
соціального і екологічного ефекту 
довгостроковим 
вкладанням 
капіталу 
конкретизація 
часу – більше 
одного року  
М.П. Бутко  
 
будь-які вкладення (фінансові, 
матеріальні, інтелектуальні, 
інформаційні), зумовлені в поточному 
періоді або віддаленій перспективі 
стратегією розвитку з урахуванням 
інтегрованих та спрямованих на 
позитивні зрушення у господарській  
акцентує увагу на 
екологічній 
складовій процесу 
інвестування 
стратегічна 
орієнтація на 
позитивні 
зрушення без 
урахування 
ризикованості 
інвестиційного  
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 системі з метою поточного чи 
відстроченого примноження 
матеріального та соціального багатства і 
збереження природного середовища для 
майбутніх поколінь 
 процесу  
А.А. 
Гальченко  
 
вкладення капіталу у різні галузі і 
сфери економіки, що здійснюються в 
межах країни або за її межами, та 
направлено на отримання прибутку, 
розвиток виробництва, підприємництва, 
соціальної сфери, ліквідацію соціальних 
протиріч у суспільстві 
вкладення капіталу 
з метою отримання 
різних економічних 
та соціальних 
ефектів  
не враховується  
ризикованість 
інвестиційного 
процесу, 
інвестиції не 
можуть в повній 
мірі вирішити 
проблему 
соціальних 
протиріч  
* Ресурсно-витратний підхід поєднує ресурсний та витратний підходи при цьому нівелює 
недоліки кожного з них доповнюючи збільшення відтворення капталу та отримання 
прибутку отриманням соціальних та інших ефектів 
Джерело: складно автором на основі [178] 
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Таблиця Б.1 
Потужність електростанцій і виробництво електроенергії за типами 
електростанцій  
Типи електростанцій  Потужність електростанцій, тис. кВт 
2011 2012 2013 2014 2015 
теплові електростанції  35025,5 35128,9 35615,9 35334,4 35335,3 
питома вага, % 64,1 63,9 63,8 63,3 63,2 
атомні електростанції 13835,0 13835,0 13835,0 13835,0 13835,0 
питома вага, % 25,3 25,2 24,7 24,8 24,7 
гідроелектростанції 5469,0 5470,1 5489,1 5850,7 5882,6 
питома вага, % 10,0 9,9 9,8 10,5 10,5 
вітрові електростанції 145,8 247,9 361,3 411,4 428,0 
питома вага, % 0,3 0,4 0,6 0,7 0,8 
сонячні електростанції  148,2 319,3 612,3 411,2 422,8 
питома вага, % 0,3 0,6 1,1 0,7 0,8 
Усього  54623,5 55001,2 55913,6 55842,7 55903,7 
питома вага, % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
Джерело: складено за даними [179] *Починаючи з 2014 р. наведено без 
урахування тимчасово окупованої території АРК, м. Севастополя та частини 
зони проведення антитерористичної операції 
 
Таблиця Б.2 
Капітальні інвестиції за регіонами 
 
Освоєно (використано) капітальних інвестицій 
млн. грн. 
у % до 
загального обсягу 
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 
Україна 259932,3 263727,7 247891,6 204061,7 251154,3 100 100 100,0 100,0 100,0 
АРК 18048,8 17576,8 14383,4 - - 6,9 6,7 5,8 - - 
Вінницька 6621,5 4901,0 5757,5 5490,9 6989,9 2,6 1,9 2,3 2,7 2,8 
Волинська 2685,0 3180,2 3104,6 3241,7 5527,1 1,0 1,2 1,3 1,6 2,2 
Дніпропетровська 22264,7 20456,2 20456,3 19396,2 24330,6 8,6 7,7 8,3 9,5 9,7 
Донецька2 27340,2 30068,8 26939,6 12875,7 6640,7 10,5 11,4 10,9 6,3 2,6 
Житомирська 5516,4 2539,2 2755,3 2667,1 3755,0 2,1 1,0 1,1 1,3 1,5 
Закарпатська 3351,5 2518,8 2331,4 2524,4 3634,8 1,3 1,0 0,9 1,2 1,5 
Запорізька 7367,7 6261,7 6271,3 6658,1 7123,3 2,8 2,4 2,5 3,3 2,8 
Ів-Франківська 4415,3 4976,6 4531,7 6692,6 9285,0 1,7 1,9 1,8 3,3 3,7 
Київська 19195,5 19375,8 19462,7 18264,1 22936,1 7,4 7,3 7,9 9,0 9,1 
Кіровоградська 5133,0 4376,7 3039,5 2990,0 3800,4 2,0 1,6 1,2 1,5 1,5 
Луганська2 7765,9 7839,4 11110,9 5116,3 1826,5 3,0 3,0 4,5 2,5 0,7 
Львівська 12956,7 9992,5 8803,2 8880,0 11845,4 5,0 3,8 3,5 4,3 4,7 
Миколаївська 4822,0 4166,4 4603,8 3582,8 5761,5 1,9 1,6 1,9 1,7 2,3 
Одеська 9960,4 13230,3 10415,4 8451,4 8408,7 3,8 5,0 4,2 4,1 3,4 
Полтавська 11874,9 10190,5 8398,8 8561,0 7606,1 4,6 3,9 3,4 4,2 3,0 
Рівненська 3277,4 2671,6 2673,3 2560,8 4176,9 1,3 1,0 1,1 1,3 1,7 
Сумська 3493,2 2695,7 2496,0 2705,0 3508,8 1,3 1,0 1,0 1,3 1,4 
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Тернопільська 2673,6 3159,9 2830,6 2433,1 3536,5 1,0 1,2 1,1 1,2 1,4 
Харківська 14867,1 13516,1 8435,0 7567,6 10520,5 5,7 5,1 3,4 3,7 4,2 
Херсонська 3246,0 2287,9 1934,2 1917,8 2926,5 1,2 0,9 0,8 0,9 1,2 
Хмельницька 4530,7 3282,6 3144,0 3811,2 6523,9 1,7 1,2 1,3 1,9 2,6 
Черкаська 3753,2 3373,4 3041,0 3005,4 4196,2 1,4 1,3 1,2 1,5 1,7 
Чернівецька 2486,7 2131,2 2127,2 1550,2 2607,8 1,0 0,8 0,9 0,8 1,0 
Чернігівська 3047,8 2470,2 2586,8 2431,1 3469,3 1,2 0,9 1,0 1,2 1,4 
м. Київ 47169,3 64552,0 64072,4 60687,2 80216,8 18,2 24,5 25,8 29,7 31,9 
Джерело: складено на основі [180] 
1 Без урахування тимчасово окупованої території Автономної Республіки 
Крим і м. Севастополя та частини зони проведення антитерористичної 
операції. 
 
 
Таблиця Б.3 
Капітальні інвестиції за видами економічної діяльності у 2014 р.  
 Освоєно (використано) 
капітальних інвестицій 
2013р.  
у % до  
2012р. млн. грн. у % до  
загального 
обсягу 
2013р. 
Усього 204061,7 100,0 75,9 92,1 
Сільське, лісове та рибне господарство 17137,3 8,4 84,6 102,0 
Промисловість  82743,8 40,6 74,3 109,1 
Будівництво 33869,5 16,6 80,7 94,6 
Оптова та роздрібна торгівля; ремонт 
автотранспортних засобів і мотоциклів 
19623,8 9,6 73,9 95,2 
Транспорт, складське господарство, поштова 
та кур’єрська діяльність 
13956,0 6,8 72,2 57,1 
Тимчасове розміщування й організація 
харчування 
1175,5 0,6 103,1 72,1 
Інформація та телекомунікації  8403,4 4,1 75,9 110,7 
Фінансова та страхова діяльність 6274,8 3,1 88,6 96,8 
Операції з нерухомим майном 8432,9 4,1 79,4 111,1 
Професійна, наукова та технічна діяльність  2587,8 1,3 66,1 36,2 
Діяльність у сфері адміністративного та 
допоміжного обслуговування   
3295,8 1,6 103,0 49,4 
Державне управління й оборона; обов’язкове 
соціальне страхування 
4413,1 2,2 57,8 59,1 
Освіта 627,1 0,3 64,9 66,5 
Охорона здоров’я та надання соціальної 
допомоги 
849,9 0,4 43,9 74,1 
Мистецтво, спорт, розваги та відпочинок 512,8 0,2 31,8 148,1 
Надання інших видів послуг 158,2 0,1 94,8 35,3 
Джерело: складено на основі [181] 
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Таблиця Б.4 
Капітальні інвестиції за видами активів 
Джерело: складено на основі [182] 
 
Таблиця Б.5 
Капітальні інвестиції за видами економічної діяльності у 2015 р. 
 
 
Освоєно (використано) 
капітальних інвестицій у 
січні-грудні 2015 
Довідково: 
січень-грудень 
2014 у % до 
січня-грудня 
2013 млн.грн 
у % до 
загальног
о обсягу 
січня-
грудня 
2014 
Усього 251154,3 100,0 98,3 75,9 
Сільське, лісове та рибне господарство 27900,0 11,1 127,1 84,6 
Промисловість 84168,0 33,5 80,1 74,3 
Будівництво 40931,5 16,3 96,4 80,7 
Оптова та роздрібна торгівля; ремонт 
автотранспортних засобів і мотоциклів 
 
18152,4 7,2 75,7 73,9 
 
Освоєно (використано) капітальних інвестицій, 
млн.грн. 
2011 2012 2013 2014 2015 
Усього 259932,3 263727,7 247891,6 204061,7 251154,3 
у % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
інвестиції у матеріальні активи 250501,6 255838,6 237576,8 196916,1 233593,9 
у % 96,4 97,0 95,8 96,5 93,0 
у тому числі у житлові будівлі 32764,0 36306,5 40250,4 31951,9 43497,1 
нежитлові будівлі 45472,8 45201,6 40241,5 35052,7 37252,7 
інженерні споруди 63414,2 63467,4 57689,6 46002,5 49015,7 
машини, обладнання та інвентар 80320,7 79755,1 75963,2 64212,9 77340,9 
транспортні засоби 20824,6 22073,1 14422,3 12075,6 17367,6 
земля 574,1 1231,0 650,7 874,0 1282,3 
довгострокові біологічні активи 
рослинництва та тваринництва 
1153,0 1442,1 1675,7 1689,4 2448,5 
інші матеріальні активи 5978,2 6361,8 6683,4 5057,1 5389,1 
інвестиції у нематеріальні 
активи 
9430,7 7889,1 10314,8 7145,6 17560,4 
у % 3,6 3,0 4,2 3,5 7,0 
з них програмне забезпечення та 
бази даних 
3514,1 3476,0 3314,2 3183,2 4249,1 
права на комерційні позначення, 
об’єкти промислової власності, 
авторські та суміжні права, 
патенти, ліцензії, концесії тощо 
5916,6 3507,5 5637,4 2789,3 
12267,8 
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Продовження табл. Б.5 
Транспорт, складське господарство, 
поштова та кур’єрська діяльність 16278,0 6,5 93,0 72,2 
Тимчасове розміщування й організація 
харчування 970,0 0,4 67,4 103,1 
Інформація та телекомунікації 21848,4 8,7 221,8 75,9 
Фінансова та страхова діяльність 6223,7 2,5 82,3 88,6 
Операції з нерухомим майном 8797,6 3,5 82,5 79,4 
Професійна, наукова та технічна діяльність 3805,3 1,5 117,9 66,1 
Діяльність у сфері адміністративного та 
допоміжного обслуговування 5677,4 2,2 136,9 103,0 
Державне управління й оборона; 
обов’язкове соціальне страхування 12547,5 5,0 226,2 57,8 
Освіта 1176,4 0,5 152,7 64,9 
Охорона здоров’я та надання соціальної 
допомоги 1550,2 0,6 145,8 43,9 
Мистецтво, спорт, розваги та відпочинок 921,4 0,4 144,2 31,8 
Надання інших видів послуг 206,5 0,1 106,7 94,8 
Джерело: складено на основі [183] 
 
Таблиця Б.6 
Фінансові показники діяльності суб’єктів промисловості в Україні за 
2011-2015 рр., млн. грн.  
Баланс підприємств промисловості  2011 2012 2013 2014 2015 
Актив  
 
необоротні активи  730018,0 957255,7 1032951,9 1069562,2 1154166,1 
у % до структури активів  50,5 54,5 55,2 53,0 
 
оборотні активи  706447,9 798152,2 838708,6 949412,0 1201590,5 
у % до структури активів 48,9 45,5 44,8 47,0 
 
необоротні активи та групи вибуття  9806,3 407,9 575,4 629,7 729,7 
Пасив  
 
власний капітал  526118,5 680359,3 721155,3 589709,1 479066,6 
у % до структури пасивів  36,4 38,7 38,5 29,2 
 
довгострокові зобов’язання і 
забезпечення  
228662,9 354235,7 367043,2 471412,7 584261,0 
у % до структури пасивів 15,8 20,2 19,6 23,3 
 
поточні зобов’язання і забезпечення 639139,7 720813,4 783892,3 958440,1 1293137,5 
у % до структури пасивів 44,2 41,1 41,9 47,5 
 
зобов’язання, пов’язані з 
необоротними активами, групами 
вибуття та чиста вартість активів 
недержавного пенсійного фонду  
52351,1 407,4 145,1 42,0 21,2 
Баланс 1446272,2 1755815,8 1872235,9 2019603,9 2356486,3 
Джерело: складено на основі [184] 
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Таблиця Б.7 
Фінансові показники діяльності промислових підприємств 
виробництва, передачі та розподілення електроенергії за 2011-2015 рр.,  
млн. грн.  
Баланс підприємств виробництва, 
передачі та розподілення 
електроенергії 
2011 2012 2013 2014 2015 
Актив  
 
необоротні активи  126366,6 302303,5 336351,5 328876,9 336845,2 
у % до структури активів  70,9 81,1 81,0 77,6 
 
оборотні активи  51692,0 70487,0 74313,4 94679,1 126832,0 
у % до структури активів 29,0 18,9 18,1 22,4 
 
необоротні активи та групи вибуття  80,8 41,1 17,1 57,5 177,1 
Пасив  
 
власний капітал  86822,7 231901,9 252431,0 217579,4 193600,0 
у % до структури пасивів  48,7 62,2 61,5 51,4 
 
довгострокові зобов’язання і 
забезпечення  
25579,3 73934,2 82293,0 95658,3 124787,5 
у % до структури пасивів 14,4 19,8 20,0 22,6 
 
поточні зобов’язання і забезпечення 55441,2 66991,3 75957,4 110375,1 145466,3 
у % до структури пасивів 31,1 17,9 18,5 26,0 
 
зобов’язання, пов’язані з 
необоротними активами та групами 
вибуття та чиста вартість активів 
недержавного пенсійного фонду  
10296,2 4,2 0,6 0,7 0,5 
Баланс 178139,4 372831,6 410682,0 423613,6 463854,3 
Джерело: складено на основі [185] 
 
Таблиця Б.8 
Фінансові результати до оподаткування підприємств промисловості в 
Україні за 2010-2015 рр., млн. грн. 
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Промисловість 
Фінансовий результат (сальдо), 
млн. грн. 
31221,1 58662,3 21353,4 
13698,
3 
–166414,0 -188267,9 
Фінансовий результат 
підприємств, які отримали 
прибуток, млн. грн. 
68933,1 106688,2 86504,1 81336, 76253,3 75334,3 
% до загальної кількості 
підприємств  
58,7 62,6 62,4 63,3 63,2 72,6 
Фінансовий результат 
підприємств, які одержали збиток, 
млн. грн. 
37712,0 48025,9 65150,7 
67638,
6 
242667,3 263602,2 
% до загальної кількості 
підприємств  41,3 37,4 37,6 36,7 36,8 27,4 
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Продовження табл. Б.8 
підприємства передачі та розподілення електроенергії 
Фінансовий результат (сальдо), 
млн. грн. 
6697,2 13243,7 4473,3 5816,1 –22767,2 -27239,4 
Фінансовий результат 
підприємств, які отримали 
прибуток, млн. грн. 
7405,5 13829,9 9103,2 12275,5 2304,4 7492,9 
% до загальної кількості 
підприємств  
53,2 55,4 50,3 45,1 44,9 51,9 
Фінансовий результат 
підприємств, які одержали збиток, 
млн. грн. 
708,3 586,2 4629,9 6459,4 25071,6 34732,3 
% до загальної кількості 
підприємств  
46,8 44,6 49,7 54,9 55,1 48,1 
Джерело:складено на основі [130] 
 
Таблиця Б.9 
Фінансові результати до оподаткування підприємств промисловості в 
Україні за 2010-2015 рр., млн. грн. 
 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Фінансовий результат (сальдо), млн. 
грн. 
58334,0 122210,0 101884,7 29283,2 -517368,2 
-
348471,7 
Фінансовий результат підприємств, 
які отримали прибуток, млн. грн. 
212008,6 272726,2 277938,5 234513,7 337153,7 387652,3 
% до загальної кількості підприємств  59,0 65,1 64,5 65,9 66,3 73,7 
Фінансовий результат підприємств, 
які одержали збиток, млн. грн. 
153674,6 150516,2 176053,8 205230,5 854521,9 736124,0 
% до загальної кількості підприємств  41,0 34,9 35,5 34,1 33,7 26,3 
Джерело: складено на основі [186] 
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Додаток В 
Таблиця В.1 
Основні параметри системи зовнішнього освітлення КП 
«Київміськсвітло» за 2011-2016 рр. 
Показники системи 
зовнішнього освітлення 
2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Протяжність мереж 
зовнішнього освітлення, км. 
3 825 4 068 4 053,5 4 118 4 137 4 204 
Кількість опор, шт., у т.ч. 68 660 70 673 70 673 70 689 71 421 71 507 
металеві  23 763 26 436 26 436 29 286 30 076 30 168 
залізобетонні 40 448 39 876 39 876 36 913 36 840 36 812 
декоративні 4 444 4 356 4 356 4 486 4 501 4 523 
дерев’янні  5 5 5 4 4 4 
Кількість шаф управління, 
шт. 
1 404 1 417 1 430 1 435 1 465 1 467 
Балансова вартість 
основних засобів, грн. 
311 516 389 906 419 477 426 802 442 087 442 351 
Кількість світлоточок, шт., у 
т.ч.  
148 500 167 300 173 400 178 912 179 750 181 694 
лампи розжарювання 800 800 200 412 532 218 
компактні люмінесцентні 
лампи 
1 700 1 800 1 800 2 000 1 460 676 
ртутні 23 600 21 400 20 500 19 100 18 800 18 541 
натрієві 108 800 112 100 112 600 113 730 115 148 111 877 
метало галогенні 1 900 2 100 2 300 2 270 2 210 1 900 
світлодіодні джерела 
світла 
11 700 29 100 36 000 41 400 41 600 46 873 
Джерело: складено за даними КП «Київміськсвітло» [187] 
 
Таблиця В.2 
Показники потужності джерел зовнішнього освітлення КП 
«Запоріжміськсвітло» за 2010-2015 рр. 
Тип джерел освітлення з 
лампами 
2010 2011 2012 2013 2014 2015 
ЛР-100 1778 1736 1637 1482 1476 1476 
ЛР-150 146 78 78 78 78 78 
ЛР-200 44 49 64 32 26 26 
ЛР-300 139 213 212 163 163 163 
ДРЛ-125 1069 996 933 617 615 615 
ДРЛ-250 11873 11162 9904 8318 7540 7759 
ДРЛ- 400 678 522 404 221 210 210 
ДНаТ-50 543 552 549 547 550 550 
ДНат-70 10698 11235 12373 14083 14216 14216 
ДНаТ-100 2715 2877 3098 3192 3192 3192 
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Продовження табл. В.2 
ДНаТ-150 8867 9108 9378 9469 9479 9448 
ДНаТ-250 861 868 866 859 843 843 
ДНаТ-400 580 535 508 424 398 398 
інші 338 338 332 856 1418 1196 
Всього 40329 40269 40334 40344 40204 40170 
Джерело: наведено за даними КП «Запорьжміськсвітло»  
 
Таблиця В.3 
Споживання електроенергії на потреби зовнішнього освітлення за 
даними КП «Запоріжміськсвітло» 
Рік Нічний період Денний період Всього 
2011 11001,92 2161,37 13163,29 
2012 11494,79 1947,13 13441,91 
2013 10838,60 1847,81 12686,41 
2014 11130,88 1870,15 13001,03 
2015 11597,30 1739,24 13336,55 
Джерело: наведено за даними КП «Запорьжміськсвітло»  
 
Таблиця В.4 
Характеристика джерел світла зовнішнього освітлення  
КП «Запоріжміськсвітло» 
Тип на 
номінальн
а 
потужніст
ь джерела 
світла 
Тип 
світильник
а 
Споживана 
активна 
потужність 
світильникі
в, ВТ 
Світлови
й потік 
ламп, Лм 
Світловий 
потік 
світильникі
в, Лм 
ККД 
світильни
ка, % 
Індекс 
передачі 
кольору 
Номінальни
й строк 
служби, год 
ЛР-100 НКУ 100 1500 1050 70 90 (добрий) 1000 
ЛР-150 НКУ 150 2160 1512 1000 
ЛР-200 НКУ 200 3000 2100 1000 
ЛР-300 НКУ 300 4850 3395 1000 
ДРЛ-125 СКЗПР 140 5900 4130 60 40-59 
(достатній) 
6000 
ДРЛ-250 РКУ 280 13500 9450 70-75 10000 
МЛ-250 СЗПР 265 5600 3920 60 10000 
ДРЛ- 400 СЗПР 450 24000 16800 15000 
ДНаТ-50 ЖКУ 58 3700 2590 50-75 20-39 
(низький) 
12000 
ДНат-70 ЖКУ 78 6000 4200 12000 
ДНаТ-100 ЖКУ 115 9500 6650 16000 
ДНаТ-150 ЖКУ 170 15000 10500 16000 
ДНаТ-250 ЖКУ 290 28000 19600 20000 
ДНаТ-400 ЖКУ 460 48000 33600 20000 
Джерело: наведено за даними КП «Запорьжміськсвітло» 
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Таблиця В.5 
Характеристика джерел світла зовнішнього освітлення  
КП «Білоцерківсвітло», у 2016 р. 
Тип лапи  ЛР-100/300 ДНаТ-150 ДНаТ-250 ДНаТ-100 світлодіодний 
модуль  
Кількість джерел 
зовнішнього освітлення  
4875 2162 1072 252 15 
 у відсотку 58,2 25,8 12,8 3,0 0,2 
Тип світильника  РКУ ЖК-16 ЖКУ-16 ЖКУ-16 BGP -03 
Всього ламп  8376 
Джерело: наведено за даними КП «Білоцерківсвітло» 
 
Таблиця В.6 
Споживання електроенергії на потреби зовнішнього освітлення за 
даними КП «Білоцерківсвітло», у 2016 р. 
Вартість 1 кВт/год. електроенергії, що 
сплачується муніципалітетом за 
освітлення міста, з урахуванням ПДВ 
денний тариф – 2,02118 грн. 
нічний тариф – 1,2131 грн. 
середній тариф – 1,3 грн./кВт з урахуванням 
ПДВ 
Строк горіння лампи  
включення по вечірньому реле до 01.30 год., 
з ранку до вечірнього реле до 7 год. 
влітку – ранкове включення  
Кількість споживання електроенергії 
містом на зовнішнє освітлення  
214334 кВт 
Вартість за спожиту електроенергію 
містом на зовнішнє освітлення  
280578,12 грн. 
Річна вартість технічного 
обслуговування  
2 млн. грн.  
Джерело: наведено за даними КП «Білоцерківсвітло» 
 
Таблиця В.7 
Характеристика джерел світла зовнішнього освітлення 
 КП «Міськсвітло» 
Тип на номінальна 
потужність джерела 
світла 
Кількість штук 
підвищувальний 
коефіцієнт на ПРА 
світильників 
Потужність джерел 
освітлення, кВТ 
КЛЛ-25 546 1,00 13,7 
ЛР-100 1476 1,00 147,6 
ЛР-150 78 1,00 11,7 
ЛР-200 26 1,00 5,2 
ЛР-300 163 1,00 48,9 
ДРЛ-125 615 1,08 83,0 
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Продовження табл. В.7 
ДРЛ-250 7759 1,06 2056,1 
ДРЛ-400 650 1,06 172,3 
МЛ-250 210 1,06 89,3 
ДРЛ- 400 550 1,06 33,0 
ДНаТ-50 14216 1,20 53,8 
ДНат-70 3192 1,20 1194,1 
ДНаТ-100 9448 1,20 383,0 
ДНаТ-150 843 1,20 1700,6 
ДНаТ-250 398 1,06 223,4 
ДНаТ-400 1196 1,00 169,2 
Всього 40170  66331,2 
Джерело: наведено за даними КП «Міськсвітло» 
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Додаток Г 
 
Розрахунки ефективності інвестиційного проекту, за стратегією Б при 
диверсифікації джерел інвестиційних ресурсів за рахунок екзогенних 
джерел за умов використання концесії: перший варіант – без стабілізації 
точки управління, другий варіант – із стабілізацією точки управління 
проектом 
Часовий термін для розрахунків визначений як 12 місяців: 
Іа = (1   2   3   4   5   6   7   8   9   10   11   12)Т ,   035,0)( 10
0
X  
I = (1   2   3   4)
T 
,   
Розраховані дані витрат, доходів та ставок дисконтних відсотків для 
варіантів 1, 2 стратегії Б наведено нижче: 
1) дисконтні ставки для варіантів 1 та 2:  
rа1 = (0,19   0,18   0,16   0,15   0,14   0,12   0,10   0,10   0,08   0,08   0,08   
0,08)
Т 
rа1 = (0,22   0,20   0,19   0,17   0,10   0,09   0,09   0,08   0,08   0,08   0,08   
0,07)
Т 
2) дохід від стратегії Б за варіантом 1 (без стабілізації точки Фейгенбаума) і 
за варіантом 2 (із стабілізацією точки Фейгенбаума): 
Dа1 = (0   250   350   420   470   450   500   550   670   700   750   770)Т 
Dа2 = (0   170   200   480   490   520   500   570   570   700   750   750)Т 
3) витрати при впровадженні проекту стратегії Б за варіантами 1 та 2, 
відповідно: 
Vа1 = (150   298   300   370   350   350   400   450   450   450   500   505)Т 
Vа2 = (250   265   250   350   300   350   370   380   400   350   422   498)Т 
4) грошові потоки при впровадженні проекту стратегії реалізації Б для 
варіантів 1 та 2: 
DPa1 = Da1 – Va1,   DPa2 = Da2 – Va2, 
DPa1 = 
 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
0 -150 -48 50 50 120 100 100 100 220 250 250 265 
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DPa2 = 
 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
0 -250 -95 -50 130 190 170 130 100 170 250 328 252 
 
Розрахунок внутрішньої норми окупності проекту IRR: 
Va2
T
 = 
 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
0 250 265 250 350 300 350 370 380 400 350 422 498 
 
ram = (0,07   0,08   0,19   0,22)
T 
N (ram) = - 51487,6  (ram - 0,15)
2
 + 632,0 
NPVm = (NPVa1   NPVa4   NPVa3   NPVa2)
T
. 
N(0,040) = 4*10
-5 
Розрахунок і побудова S-кривої Фішера-Прайа: 
X1=1,95;     
,
12
1



i
iXII
       II = 34,58;         I = 3,458* 10
7 
,       
,
36
1



i
iXIII
   III = 
93,08; 
I0=N=9,308*10
7 
Y0 = (3,1   3,2   3,3   3,4   3,5   3,0   2,2   1,6   1,2   0,5   0,2   0,05)
T 
Інтерполяція S-кривої 3-ма параболами: Y1, Y2, Y3. 
i=(1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11  12  13  ….  32  33  34  35  36)T, 
Y:=(-1,1 -0,65 -0,05 1,07 1,5 1,76 2,15 2,34 2,9 3,12 3,34 3,56 3,7 3,73 3,74 
3,66 3,37 3,2 2,96 2,76 2,64 2,5 2,44 2,21 1,87 1,6 1,35 0,52 0,14 -0,71 -1,52 -2,16 -
3,32)
T
 
 
Y1 = -1,1;  Y5 = 1,5;  Y9 = 2,9;  Y13 = 3,7; Y17 = 3,75; Y21 = 3,2; Y25 = 2,5; Y33=-
0,71 
 
,
)()()(
)()()(
:
191559
591915159
iiiiii
iiYiiYiiY
a



             
),(
)(
: 15
15
15 iia
ii
YY
b 



 
,: 1
2
11 ibiaYc                                ,)( 1
2
111 cXbXaXY   
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,
)()()(
)()()(
:1
132113171721
172113211317131721
iiiiii
iiYiiYiiY
a



          
),(1
)(
:1 1317
1317
1317 iia
ii
YY
b 



 
,1)(1:1 13
2
1313 ibiaYc                         ,111)( 1
2
112 cXbXaXY   
 
,
)()()(
)()()(
:2
253325292933
293325332529252933
iiiiii
iiYiiYiiY
a



    
),(2
)(
:2 2529
2529
2529 iia
ii
YY
b 



 
,2)(2:2 25
2
2525 ibiaYc                         
,222)( 1
2
113 cXbXaXY   
,10125,3)00,32( 43
Y
         T = 32 місяця  
 
Прогнозування витрат по обслуговуваню об’єктів концесійного проекту 
на період 2017-2019 рр.(по кварталам). 
 
і : = (1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11  12)T 
 
Va2
T
 = 
 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 
1 250 265 250 350 300 350 370 380 400 350 422 498 
 
Vа2 = (281700  276580  256670  245600  234600  221500  210600  195700  
1868  1675  11155400  132450)
Т 
Va2p – обсяг витрат для підтримки проекту на період 2017-2019 рр. (по 
кварталам) 
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Va2pm = mean(Va2p),                   
,
2
2
:2
pmVa
pVa
pVa 
 
I1 = 281660;                             Va2pm = 2,138*10
5
. 
 
Va2
T
= 
 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 
1 1,31
8 
1,29
4 
1,20
1 
1,14
9 
1,09
8 
1,03
6 
0,98
5 
0,91
6 
0,87
4 
0,78
4 
0,72
7 
0,6
2 
 
fVa2p(i) :=intercept(i, Va2p) + slope (i, Va2p)*i 
intercept(i, Va2p) = 1,402;    slope (i, Va2p) = -0,062 
 
 
f1(i) := -0,062 * i +1,402 
f1(4) = 1,154; f1(8) = 0,906; f1(12) = 0,657 
 
Va2p1 := f1(4)*Va2pm;         Va2p2 := f1(8)*Va2pm;         Va2p3 := 
f1(12)*Va2pm, 
2017 р.    2018 р.    2019 р. 
Va2p1 = 246677   Va2p1 = 193665   Va2p1 = 
140653 
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Додаток Д 
 
Розрахунки коефіцієнту впливу інтенсифікації залучення інвестиційних 
ресурсів  на механізм залучення інвестиційних ресурсів за використанням 
розробленої концепції  
 
Абсолютний показник зміни внаслідок зниження плати за 
електроенергію при застосування світлодіодних модулів (Е1 ) визначається 
відповідно розрахованого енергоефективного проекту. Економія електроенергії 
(попередньо розрахована за даними табл. 3.6, див. формулу 3.48) дорівнює 
48354,87 МВт*год/рік, тариф за кВт електроенергії у 2017 р. становить 1,66 
грн. (за даними КМДА, див. пояснення до табл. 3.6). 
8026908166087,483541 E
 
Абсолютний показник зміни внаслідок зниження плати за 
опосередковане зменшення викидів парникових газів (СО2) в системі 
електропостачання за умов заміни застарілих ламп зовнішнього освітлення на 
нові (Е2) знаходиться відповідно проведених розрахунків (див. формулу 3.48) 
з урахуванням виплат за викиди у розмірі 7,86 Євро за 1 т. (відповідно [188, ст. 
243]). 
953606608,220433302 E  
Абсолютний показник зміни внаслідок збільшення плати за утилізацію 
відпрацьованих ртутних ламп (Е3) розраховується з урахуванням вартості 
утилізації ртутних ламп і дорівнює (утилізація ртутної лампи за даними 
КП «Київміськсвітло» [189]): 
6154200300205143 E  
Коефіцієнт впливу залучення інвестиційних ресурсів у підприємство 
розподілення електроенергії за проектом модернізації системи зовнішнього 
освітлення (K) за формулою 3.2 дорівнює: 
.013,1
866413128
)615420095360668026908(
1 

K  
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Абсолютний показник зміни часу залучення інвестиційних ресурсів за 
умов направлення зусиль на вирішення тріади проблем на мікро-, мезо-, 
макрорівнях щодо розвитку підприємств промисловості, у тому числі 
розподілення електроенергії, що забезпечують зовнішнє освітлення населених 
пунктів (T) розраховуємо відповідно часу окупності енергоефективного 
проекту з модернізації зовнішнього освітлення. Ризики при залученні 
інвестиційних ресурсів за умов концесії (див. рис. 2.2.) визначені як 
трансцендентні (розглядаються тільки систематичні без форс-мажорних) та 
внутрішні ризики. 
Отримуємо коефіцієнт впливу заходів щодо активізації залучення 
інвестиційних ресурсів (K1) за формулою (3.3): 
374,1
3
1
1
32
1
11 











K
. 
Коефіцієнт інтенсифікації механізму залучення інвестиційних ресурсів 
розраховуємо (Im) за формулою (3.1): 
 
.0835,006,0374,1013,1 mI  
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Додаток Ж  
 
Рис. Е.1. Довідка про результати впровадження авторських розробок у 
діяльності КП «Білоцерківсвітло» 
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Рис. Е.2. Довідка про результати впровадження авторських розробок у 
діяльності ТОВ «НТК ЕНПАСЕЛЕКТРО» 
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Рис. Е.3. Довідка про результати впровадження авторських розробок у 
діяльності Державної регуляторної служби України 
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Рис. Е.4. Довідка про результати впровадження авторських розробок у 
діяльності ПАТ «Київєнерго»  
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Рис. Е.5. Акт впровадження положень виконаної дисертаційної роботи у 
навчальний процес НТУУ «КПІ ім. Ігоря Сікорського»  
295 
 
Рис. Е.6.Довідка про результати впровадження положень виконаної 
дисертаційної роботи у діяльність КП «Київміськсвітло» 
